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Cassazione Crisi d'impresa 
Frodi superbonus, Nella liquidazione 
confini ridotti giudiziale l’attività 
perla confisca dell’azienda 
equivalente può proseguire 
Giuseppe Latour Filippo D’Aquino 
e Giovanni Negri e Gianluca Minniti 
yj, —a pag. 50 —a pag. 44 


INNOVA 


CUR 


(SIMUR 
ADVANCED 
PACKAGING 
SOLUTIONS 


FTSEMIB 32908,05 +0,74% | SPREADBUND10Y 152,70 -3,50 | SOLE24ESGMORN. 1321,19 +0,46% | SOLE4OMORN. 1205,80 +0,76% 
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CONTINUANO I BOMBARDAMENTI, CINQUE BAMBINI MORTI 


Netanyahu scioglie 
il gabinetto di guerra 
Scontro con i generali 


— servizi a pagina 14 


ABIR SULTAN / EPA 


L'ANALISI 

LA GUERRA 
CHE COMBATTE 
IL PREMIER 
PERRESTARE 
AL POTERE 


di Ugo Tramballi —a pagina 14 


Fisco, il conto del concordato: redditi 
su anche di otto volte per gli evasori 


Partite Iva 


Prime simulazioni ufficiali 


sulle richieste ai contribuenti 


per l’intesa con lo Stato 


Per chi è in linea incrementi 
minimi, esentasse tutte 
le entrate aggiuntive 


Il concordato preventivo biennale 
per gli autonomi comincia a svelare 
i numeri. Per chi vuole stringere 
l'accordo con il fisco il reddito da di- 
chiarare cresce in base al rischio di 
inaffidabilità fiscale, fino a molti- 
plicare per otto il reddito dichiarato 
finora. Tra le novità, l'amministra- 
zione finanziaria ha reso pubbliche 
le prime simulazioni ufficiali sulle 
richieste ai contribuenti per l'intesa 
con lo Stato. Per chi è già in linea 
previsti incrementi minimi: gli 
eventuali extra non saranno tassati. 
Mobili, Parente e Trovati —a pag. 2 


LA CONVENIENZA 

Cosi l'adesione 
del contribuente 
evita le liste 
selettive 

dei controlli 

da parte del fisco 


Pegorin e Ranocchi —a pag. 3 


L'ANALISI 


UN DESTINO INCERTO TRA RISCHI E BENEFICI 


di Salvatore Padula —a pag. з 


Farmaci, l’intelligenza artificiale 
accelera la scoperta di molecole 


Salute 24 


L’intelligenza artificiale sta im- 
primendoun netto cambiamento 
anche nella ricerca esviluppo di 
nuove molecole farmacologiche. 
Lo spiega unaricerca internazio- 
nale di Bcg. Le molecole scoperte 
dall'Ai infase clinica 1 mostrano 
un tasso di successo tra l’80 e il 
90%, che scende al 40% in fase 2. 

Francesca Cerati —a pag. 25 


ECOSISTEMI DA TUTELARE 
Approvata 

la controversa 
«legge Natura» 
dell'Europa 
L'Italia vota no 


Beda Romano —a pag. 13 


20% 


LA TABELLA DI MARCIA 

La normativa impone agli Stati 
membri di definire e attuare 
misure per ripristinare almeno il 
20% delle zone terrestri e marine 
entro il 2030. Il 30% di ogni ecosi- 
stema dovrà inoltre essere ogget- 
to di misure entro il 2030 
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б Шр 
«Più che i nomi 

la Ue deve decidere 
un programma» 


Maria Latella —a pag. 5 


Geopolitica. || ministro della Difesa, Guido Crosetto 


ANSA 


Fusione? Prima intesa Ita-Lufthansa 


GIORGETTI: NOZZE IN VISTA 
Ita-Lufthansa, 
dalla Ue arriva 
l'ok tecnico 

ma condizionato 


Pogliotti e Romano —a pag. 27 


La tua personale 


a Milano 
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РАМОВАМА 


RAPPORTO SIPRI 


Arsenali nucleari 
in aumento 

La Cina cresce 

nel club mondiale 


La corsa al riarmo si è estesa agli 
arsenali nucleari che l’anno 
scorso si sono rafforzati in tutto il 
mondo. E c'è un nuovo attore, la 
Cina, che dispiega alcune testate 
nucleari in stato di massima 
allerta operativa (nella foto, una 
parata a Pechino). Sono le conclu- 
sioni dell’Annuario del Sipri, 
l’Istituto internazionale di ricerca 
sulla pace di Stoccolma. —a pag. 8 


I DATI EUROSTAT 
FAMIGLIE 

E IMPRESE 
FINANZIANO 
IL DEBITO 


di Marco Fortis —a pagina 17 


AVEVA 70 ANNI 
Addio a Claudio Graziano, 
presidente di Fincantieri 


È morto il generale Claudio 
Graziano, presidente di 
Fincantieri dal 2022. Era nato a 
Torino e aveva 7o anni. E stato 
anche capo di stato maggiore 
della Difesa. —a pagina 32 


NEXT GENERATION EU 
Pnrr, i lavori 
decollano: 
aggiudicato 

il 57% delle gare 


Perrone e Trovati —a pag. 6-7 


I VERTICI DELL'UNIONE 
Il bis di Von der Leyen 
si rafforza alla cena dell'Ue 


Il cancelliere tedesco Olaf Scholz 
ha parlato di tempi difficili per 
spingere i leader a fare in fretta 
conle nomine. Antonio Costa e 
Kaja Kallas i nomi per Consiglio e 
Alto rappresentante. —a pagina 13 


NEGOZIATO IN CORSO 
Ex Ilva, banca Usa tratta 
prestito da 200 milioni 


L’exIlva è in fase avanzata di 
negoziato con una banca 
americana per un prestito da 
200 milioni, che avrebbe come 
garanzia il magazzino 
dell’acciaieria. —apagina19 
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Primo Piano 


Le novità per i contribuenti 


4.5 milloni 


LA PLATEA COMPLESSIVA 

Il concordato preventivo fa riferimen- 
to a una platea complessiva di 4,5 
milioni di partite Iva. Sono interessati 
2,7 milioni di autonomi, società e 


imprese che sono soggette alle 
pagelle fiscali (i cosiddetti Isa). 
Mentre i forfettari sono 1,8 milioni: 
per loro al debutto il concordato 
varrà per un anno e non per due 
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Obiettivo compliance. Il concordato preventivo punta ad aumentare il livello di adempimento spontaneo delle partite Iva 
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ADOBESTOCK 


Fisco, il concordato biennale 
moltiplica fino a otto volte 
i redditi dei più inaffidabili 


Partite Iva. Nelle simulazioni dell'amministrazione finanziaria gli imponibili necessari a raggiungere 
il voto «10» in pagella. Per chi è già in linea incrementi minimi, esentasse tutte le entrate aggiuntive 


Pagine a cura di 
Marco Mobili 
Giovanni Parente 
Gianni Trovati 


Un miniritocco al rialzo peri contri- 
buenti più fedeli, giusto per tener 
conto delle dinamiche economiche 
prevedibili in un periodo di crescita 
non brillante ma nemmeno troppo 
modesta. E un conto che cresce insie- 
me alrischio di inaffidabilità fiscale 
della partita Iva, e soprattutto ai costi 
gonfiati artificialmente per tagliare 
gliimponibili; fino a chiedere dimol- 
tiplicare anche per otto il reddito di- 
chiarato fin qui. 

A poche ore dalla diffusione del 
software dicalcolo,il concordato pre- 
ventivo biennale per gli autonomi co- 
minciaa svelare inumeri. E a mostra- 
reimuscoli. Nel senso che i redditi da 
dichiarare perstringerel'accordocon 
il Fisco appaiono esattamente inlinea 
conl’obiettivo ufficiale di portare gli 
interessati verso una fedeltà piena 
agli obblighi tributari, e lontani da 
ognitentazione di “condono” che pu- 
reera stata ventilata nelle accuse pre- 
ventive al nuovo strumento. Per fir- 
mare l'accordo, insomma, bisogna 
raggiungere davvero in due anni un 
reddito da «ao» nella pagella Isa: con 
quel che ne consegue, anche in termi- 


ni di attrattività del concordato per 
chi oggi viaggia lontanissimo dai li- 
velli di reddito stimati dal Fisco. 

Filosofia e ricadute del concordato 
emergono nelle cifre degli esempi 
elaborati dall'amministrazione fi- 
nanziaria per Il Sole 24 Ore. Per parti- 
resipuò assumere il caso delle lavan- 
derie, la categoria a più diffuso rischio 
di evasione come evidenziato dai dati 
delle ultime dichiarazioni elaborati 
sul Sole 24 Ore del 6 giugno scorso. 

Nemmeno su questo il Fisco con- 
sente generalizzazioni, per cui esi- 
stono ovviamente attività di questo 
tipo con una piena affidabilità fisca- 
le, suggellata dal «10» già ricevuto 
nell’ultima pagella Isa. A un contri- 
buente di questo tipo, con 182.574 di 
ricavi e 90.442 euro di reddito di- 
chiarato lo scorso anno, il concorda- 
to chiede di salire a 91.292 euro que- 
st'anno e a 92.516 euro il seguente, 
arrivando quindi a un aumento del 
2,2995, inlinea con la crescita del Pil 
attesa per il biennio. 

Un'attività analoga che con167.317 
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I salti più alti 

nelle dichiarazioni 

sono imposti a chi 

mostra un quadro 

di costi incoerente 


eurodiricavi dichiara unredditodisoli 
40.001 euro, invece, vede il proprio 
punteggio Isacrollarea 3,91. E perleila 
stradaversol'intesaconil Fisco si fa più 
insalita. In questo casoinfattila richie- 
staperil2024è di un redditoimponibi- 
leda53.481euro, ma è solo una tappa 
intermedia per arrivare nel 2025 a 
67.389euro: inquesto caso, l'aumento 
è del 68,5%, spalmato in due anni con 
unprimo scalino che comeanticipato 
sul Sole24 Ore di sabatoscorsosilimita 
a chiederelametà dell'aumento dired- 
dito necessario in termini strutturali. 
Connumeridel genere, a faretichettare 
comeinfedelela dichiarazione è l’inco- 
erenzanella struttura dei costi, in parti- 
colare delpersonale inun ventaglio di 
indicatorichecontemplaricavi per ad- 
detto, valoreaggiunto peraddetto, red- 
dito per addetto, coperturadelle spese 
perlavoro dipendente e spese sostenu- 
te per solventi per lavaggio a secco. 
Proprioicostidichiarati sono con- 
sideratila leva cruciale nei tentativi di 
eludere gli obblighi fiscali, come mo- 
stra il confronto fra due pizzerie del 
tutto simili nei costisostenutima as- 
sai diverse negli esiti del reddito di- 
chiarato. Con 374.863 euro diricavi e 
54-259 direddito, la pizzeria e giudi- 
cata fiscalmente inattaccabile dal- 
l'amministrazione finanziaria, che 
quindi offre un accordo in cui l'au- 


mentodiimponibilein dueanni édello 
0,2396, in una richiesta limata anche 
dall'andamentoin flessione del busi- 
ness del contribuente nell'ultimotri- 
ennioeconilvantaggio, in caso dian- 
damento più vivace, di escludere dal- 
l'imposizione tutte le somme che su- 
perano la soglia concordata con il 
Fisco. Seinveceladichiarazione, 5.411 
euro, scende in modo assai più drasti- 
co rispetto ai ricavi (302.232 eu- 
ro) proprio perilrigonfiamento arti- 
ficioso dei costi, ilvoto Isa crolla a 4,08 
e soprattutto si moltiplica l’imponibi- 
le necessario all’accordo: in questo 
caso il concordato chiede di arrivare 
in due anni a 45.227 euro, moltipli- 
cando di 8,3 volteil reddito iniziale. А 
quest'ultimo contribuente, insomma, 
va molto peggio che alla pizzeria con 
unvoto ancora più basso, ma conun 
quadro degli onerimeno incoerente. 
Del resto, 5.411 euro sono un reddito 
decisamente inferiore a quello del 
pizzaiolo dipendente, enel concorda- 
to non è possibile per un autonomo 
dichiarare meno dei dipendenti dello 
stesso settore (Sole 24 Ore di sabato). 

Il Fisco, insomma, mostradiavere 
inmanogliargomentiper convincere 
i contribuenti: toccherà a loro, e ai 
professionisti che li seguono nelle di- 
chiarazioni, coglierne le conseguenze. 
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L'adesione 


La convenienza 


La valutazione sullo sforzo 
richiesto deve considerare 
l’esclusione dai controlli 


Lorenzo Pegorin 
Gian Paolo Ranocchi 


Conilvaro del software del concorda- 
to preventivo biennale (Cpb), diventa 
ancora più attuale l’interrogativo re- 
lativo a quando e a chi può interessare 
aderire alla proposta concordataria. 

Lalogica fa prevedere che guarde- 
ranno favorevolmente al sì alreddito 
concordato tutti coloro che prevedo- 
no di maturare un reddito tassabile 
effettivo negli anni oggetto di accor- 
do preventivo più alto rispetto a 
quello proposto. In quest'ambito è 
chiaro che gioca un ruolo fondamen- 
tale l’attendibilità della previsione, 
anche se per il 2024 la proposta ha 


evita le liste selettive del Fisco 


ben poco di preventivo, dato che la 
sceltase accettare o no andrà forma- 
lizzata entro il prossimo 310ttobree 
quindi sostanzialmente a giochi 
quasi fatti perl'anno in corso. Ancor 
di più peri forfettari peri quali il pri- 
mo concordato fruibile si applica su 
un anno solo: il 2024 appunto. 

Per il resto delle partite Iva inte- 
ressatela domanda sarà: concordo o 
nonconcordo? Lariposta sarà molto 
influenzata dal costo stimato del 
concordato in termini di adegua- 
mento reddituale (2024-2025) ri- 
spetto alla base storica. Il software ha 
spiegato la logica sottostante ai mec- 
canismi di calcolo del reddito propo- 
sto. Adeguamento sostanzialmente 
al10 nelle pagelle fiscali (determina- 
to sugli indicatori applicabili al peri- 
odo d’imposta 2023) spalmato su 
due annicon ulteriori correzioni le- 
gate al previsto andamento 2024 e 
2025 del Pile degliindicatori macro- 
economici e ulteriormente al trend 
storico dell'attività interessata. Se il 
l'andamento é stato positivo con 
un'ulteriore correzione al rialzo della 


proposta; se negativo, invece, con 
una riduzione del reddito ipotizzato. 

L'adeguamento al 10, per quanto 
spalmato su dueanni, spaventa non 
poco chi parte da voti bassi o molto 
bassi. Costui, infatti, è probabile che 
si troverà di fronte a una proposta 
concordataria conun reddito oun va- 
lore della produzione netta per l'Irap, 
in decisa crescita rispetto alla base 
storica. Nella valutazione, però, è da 
ritenere che non vada apprezzato so- 
loed esclusivamente il costo dell’ade- 
guamento alconcordato, ma anche il 
contesto che ragionevolmente si va 
profilando nei prossimi anni. L’arti- 
colo 34 del Dlgs 13/2024 prevede, ma- 
gari anche solo un po’ minacciosa- 
mente, che i controlli fiscali si con- 
centreranno sui soggetti che non 
aderiscono al concordato preventivo 
biennale. Quindi è comunque ragio- 
nevole pensare che chi non aderirà al 
Cpb, rischierà di più di essere control- 
lato con l’inserimento nelle liste se- 
lettive del Fisco. 

Il mondo delle partite Iva grave- 
mente insufficienti Isa perché pre- 


sentano parametri operativi anomali 
o dichiarano redditi distanti dal tar- 
getatteso è piuttosto popolato. Spes- 
so si tratta di soggetti con volumi 
modesti ma non ammessi al regime 
forfettario per dimensione o forma 
giuridica e cheoperanoin settori vi- 
sti con “sospetto”, a causa dei fre- 
quenti rapporti commerciali con 
clienti privati. Questo segmento di 
contribuenti sarà chiamato a valuta- 
reconattenzione l’entità dello sforzo 
necessario per aderire alla proposta 
concordataria, soprattutto se l’atter- 
raggio al 10 delle pagelle fiscali spal- 
mato su due anni non sarà partico- 
larmente traumatico pur partendo 
da un punteggio Isa 2023 modesto. 

La “protezione” (non solo tecni- 
co-normativa) che l’adesione al 
concordato offrirà rispetto alla scel- 
ta di restare nel gruppo dei non ade- 
renti, potrebbe essere infattiun mo- 
tivo per accettare. Fermo restando 
che comunque ogni caso dovrà es- 
sere opportunamente analizzato 
prima di decidere. 
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Il confronto tra redditi dichiarati e risultati richiesti 


Esempio 1 


La lavanderia con voto 4: 
sotto esame il costo del lavoro 


Impresa operante nelcomune A che 
esercita l’attività di lavanderia 
tradizionale una struttura con poco 
più di 3,5 addetti inclusi 2 soci. 
Dichiara ricavi per un ammontare 
paria 167.317 euro generando un 
valore aggiunto di 93.394 euro e un 
reddito operativo di 40.001 euro. 
Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 3,91 con 
ulteriori componenti positivi per 
massimizzare il profilo di 
affidabilità paria 22.479 euro. Tali 
risultanze risultano associate a 
incoerenze contabili e strutturali 
rilevate dagli indicatori: ricavi per 
addetto, valore aggiunto per 
addetto, reddito per addetto, 
copertura delle spese per lavoro 
dipendente e Spese sostenute per 
solventi per lavaggio a secco per 
lavasecco. Tale quantità viene 
rivalutata per effetto del 
coefficiente di benchmark pari a 
+17,102% nel settore economico 
esaminato. 

Il reddito rilevante dichiarato ai fini 
del Срб risulta pari a 40.001 euro 
mentreil valore della produzione 
netta Irap rilevante ai fini del Cpb è 


di 142.916 euro. 

Tenendo conto anche delle 
previsioni macroeconomiche del 
Poò, la sua proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 
imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 è paria 53.481 
euro e per il 2025 di 67.389 euro, 
beneficiando quindi nel primo anno 
della riduzione del 50% delle 
ulteriori componenti reddituali 
richieste. 

Allo stesso modo, con riferimento 
all'imposta regionale sulle attività 
produttive, la sua proposta di 
concordato biennale ai fini del 
periodo d'imposta 2024 risulta pari 
a 157.013 euro mentre per il 2025 
di 171.957 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
40.001 euro 

Reddito proposto per il 2024 
53.481 euro 

Reddito proposto peeril 2025 
67.389 euro 

Var.% 25/23 

68,5 


Esempio 4 


Il ristorante con voto 10: 
il maggior reddito è contenuto 


Società di capitale operante nel 
comune A che esercita l’attività di 
ristorazione tradizionale con 
servizio altavolo mediante una 
struttura con poco più di tre addetti. 
Dichiara ricavi per un ammontare 
pari a 300.860 euro generando 
un valore aggiunto di 140.688 
euro e un reddito operativo di 
63.028 euro. 

Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 10. 

Il reddito rilevante dichiarato ai 
fini del concordato preventivo 
biennale (Cpb) risulta pari a 
63.028 euro mentre il valore 
della produzione netta Irap 
rilevante ai fini del Cpb e di 
203.668 euro. 

Tenendo conto anche delle 
previsioni macroeconomiche del 
Pil, la sua proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 


imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 é pari a 63.406 
euro e per il 2025 di 64.040 euro. 
Allo stesso modo, con riferimento 
all'imposta regionale sulle attività 
produttive, la sua proposta di 
concordato biennale ai fini del 
periodo d'imposta 2024 risulta 
pari a 204.890 euro mentre per il 
2025 di 206.939 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
63.028 euro 

Reddito proposto per il 2024 
63.406 euro 

Reddito proposto per il 2025 
64.040 euro 

Маг. % 25/23 

1,6 


Еѕетріо 7 


Aggiustamento contenuto 
perla pizzeria con voto 10 


Società di capitale operante nel 
comune A che esercita l’attività di 
pizzeria con servizio al tavolo 
mediante una struttura con poco 
più di quattro addetti. 

Dichiara ricavi per un ammontare 
paria 257.420 euro generando 
un valore aggiunto di 147.859 
euro e un reddito operativo di 
39.406 euro. 

Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 10. 

Il reddito rilevante dichiarato ai 
fini delconcordato preventivo 
biennale (Cpb) risulta pari a 
39.406 euro mentre il valore della 
produzione netta Irap rilevante ai 
fini del Cpb è di 255.764 euro. 
Tenendo conto anche delle 
previsioni macroeconomiche del 
Pil, lasua proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 


imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 è pari a 39.642 
euro e per il 2025 di 40.039 euro. 
Allo stesso modo, con riferimento 
all'imposta regionale sulle attività 
produttive, la sua proposta di 
concordato biennale ai fini del 
periodo d’imposta 2024 risulta 
paria 257.298 euro mentre per il 
2025 di 259.872 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
39.406 euro 

Reddito proposto per il 2024 
39.642 euro 

Reddito proposto per il 2025 
40.039 euro 

Var. % 25/23 

1,6 


ONLINE 


Come funziona il calcolo proposto dal software sul concordato 
preventivo e la tabella di marcia per decidere se aderire omeno 


«com 


alla proposta dal Fisco. Il video sul sito del Sole 24 Ore. 


stream24.ilsole24ore.com 


"4L SANTO" 


iorno vi informiamo in modo 2rae-«cuiLo... 


i giorno solchiamo i mari del Telegram 


BAU D'UTOPIA 


Il Sole 24 Ore Martedì 18 Giugno 2024 — N. 167 


31 ottobre 


L'ADESIONE 
Il termine per aderire al concordato 
preventivo per il 2024 sarà spostato 


dal 15 al 31 ottobre con il decreto 
correttivo in arrivo inCdm 


15 luglio 


IL SOFTWARE PER I FORFETTARI 
Il software per il concordato pre- 
ventivo delle partite Iva in flat tax 
(i cosidetti forfettari) arriverà 
entro il 15 luglio 


Esempio 2 


La pizzeria ha un voto sotto il 4 
con costi per addetti fuori rotta 


Esempio 3 


La pizzeria prende il 10 in pagella 
e ha un andamento già in linea 


Impresa operante nel comune B 
che esercita l’attività di pizzeria 
con servizio al tavolo mediante 
una struttura con circa 3,8 
addetti. 

Dichiara ricavi per un ammontare 
pari a 302.232 euro generando 
un valore aggiunto di 105.937 
euro e un reddito ordinario di 
5.411 euro (con circa 300mila 
euro di costi operativi 
complessivi). 

Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 4,08 con 
ulteriori componenti positivi per 
massimizzare il profilo di 
affidabilità paria 20.011 euro. 
Tali risultanze risultano associate 
a incoerenze contabili e strutturali 
rilevate dagli indicatori: ricavi per 
addetto, valore aggiunto per 
addetto, reddito per addetto, 
copertura delle spese per 
dipendente e Incidenza dei costi 
residuali di gestione. Tale quantità 
viene rivalutata per effetto del 
coefficiente di benchmark pari a 
+6,854% nel settore economico 
esaminato. 

Il reddito rilevante dichiarato ai 


fini del concordato preventivo 
biennale (Cpb) risulta paria 5.411 
euro mentre il valore della 
produzione netta Irap rilevante ai 
fini del Cpb è di 205.787 euro. 
Tenendo conto anche delle 
previsioni macroeconomiche del 
Pil, lasua proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 
imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 è paria 25.111 
euro e per il 2025 di 45.227 euro. 
Allo stesso modo, con riferimento 
all'imposta regionale sulle attività 
produttive, la sua proposta di 
concordato biennale ai fini del 
periodo d'imposta 2024 risulta 
pari a 226.689 euro mentre per il 
2025 di 248.821 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
5.411 euro 

Reddito proposto per il 2024 
25.111 euro 

Reddito proposto per il 2025 
45.227 euro 

Маг.% 25/23 

735,8 


Esempio 5 


Il ristorante con voto 4,42 
vede aumentare il conto del 23896 


Società di capitale operante nel 
comune A che esercita l'attività di 
ristorazione tradizionale con 
servizio al tavolo mediante una 
struttura con circa 3,7 addetti. 
Dichiara ricavi per un ammontare 
paria 335.902 euro generando 
un valore aggiunto di 130.671 
euro e un reddito ordinario di 
12.649 euro. 

Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 4,42 con 
ulteriori componenti positivi per 
massimizzare il profilo di 
affidabilità pari a 24.002 euro. 
Tali risultanze risultano associate 
aincoerenze contabili e strutturali 
rilevate dagli indicatori: Ricavi per 
addetto, Valore aggiunto per 
addetto, Reddito per addetto e 
Incidenza dei costi residuali di 
gestione. Tale quantità viene 
rivalutata per effetto del 
coefficiente di benchmark pari a 
+6,854% nel settore economico 
esaminato. 

Il reddito rilevante dichiarato ai 
fini del concordato preventivo 
biennale (Cpb) risulta pari a 
12.649 euro mentre il valore della 
produzione netta Irap rilevante ai 
fini del Cpb è di 245.884 euro. 
Tenendo conto anche delle 


previsioni macroeconomiche del 
Pil, lasua proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 
imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 è pari a 27.552 
euro e per il 2025 di 42.803 euro. 
Allo stesso modo, con riferimento 
all'imposta regionale sulle attività 
produttive, la sua proposta di 
concordato biennale ai fini del 
periodo d'imposta 2024 risulta 
pari a 262.186 euro mentre per il 
2025 di 279.783 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
12.649 euro 

Reddito proposto per il 2024 
27.552 euro 

Reddito proposto per il 2025 
42.803 euro 

Маг.% 25/23 

238,4 


Impresa operante nel comune B 
che esercita l'attività di pizzeria 
con servizio al tavolo mediante 
una struttura con circa 3,5 
addetti. 

Dichiara ricavi per un ammontare 
pari a 374.863 euro generando 
un valore aggiunto di 120.239 
euro e un reddito operativo di 
54.269 euro (con circa 300mila 
euro di costi operativi 
complessivi). 

Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 10. 

Il reddito rilevante dichiarato ai 
fini del Cpb risulta pari a 54.269 
euro mentre il valore della 
produzione netta Irap rilevante 
ai fini del Cpb é di 185.816 euro. 
Tenuto conto dell'andamento 
economico anche nei due anni 
precedenti, tendenzialmente in 
continuità in lieve diminuzione, 
della gestione operativa del 
contribuente e delle previsioni 
macroeconomiche del Pil, la sua 
proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 
imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 è pari a 53.874 


euro e per il 2025 di 54.413 euro. 
Allo stesso modo, con 
riferimento all'imposta regionale 
sulle attività produttive, la sua 
proposta di concordato biennale 
ai fini del periodo d'imposta 
2024 risulta pari a 186.210 
euro mentre per il 2025 di 
188.073 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
54.269 euro 

Reddito proposto per il 2024 
53.874 euro 

Reddito proposto per il 2025 
54.413 euro 

Var. % 25/23 

0,3 


Esempio 6 


Alla pizzeria con voto sotto il 5 
il reddito proposto sale del 55096 


Impresa operante nel comune A 
che esercita l'attività di pizzeria 
con servizio al tavolo mediante 
una struttura con circa 4 addetti. 
Dichiara ricavi per un ammontare 
paria 357.232 euro generando 
un valore aggiunto di 127.937 
euro e un reddito ordinario di 
7.411 euro (con quasi circa 350 
mila euro di costi operativi 
complessivi). 

Il suo punteggio di affidabilità 
fiscale risulta pari a 4,92 con 
ulteriori componenti positivi per 
massimizzare il profilo di 
affidabilità pari a 17.059 euro. 
Tali risultanze risultano associate 
a incoerenze contabili e strutturali 
rilevate dagli indicatori: ricavi per 
addetto, valore aggiunto per 
addetto, reddito per addetto e 
Incidenza dei costi residuali di 
gestione. Tale quantità viene 
rivalutata per effetto del 
coefficiente di benchmark pari a 
+6,854% nel settore economico 
esaminato. 

Il reddito rilevante dichiarato ai 
fini del concordato preventivo 
biennale (Cpb) risulta pari a 7.411 
euro mentre il valore della 
produzione netta Irap rilevante ai 
fini del Cpb è di 247.787 euro. 


Tenendo conto anche delle 
previsioni macroeconomiche del 
Pil, Іа ѕиа proposta di concordato 
preventivo biennale ai fini delle 
imposte sui redditi per il periodo 
d'imposta 2024 è pari a 27.575 
euro e per il 2025 di 48.172 euro. 
Allo stesso modo, con riferimento 
all'imposta regionale sulle attività 
produttive, la sua proposta di 
concordato biennale ai fini del 
periodo d’imposta 2024 risulta 
pari a 269.393 euro mentre per il 
2025 di 292.409 euro. 


LA DIFFERENZA 

Reddito dichiarato per il 2023 
7.411 euro 

Reddito proposto per il 2024 
27.575 euro 

Reddito proposto per il 2025 
48.172 euro 

Var. % 25/23 

550 


L’analisi 


UN DESTINO INCERTO 
TRA RISCHI E BENEFICI 


di Salvatore Padula 


preventivo biennale offrono i 

primiindizi sull'architettura di 
un'operazione intornoalla quale il 
governo ha fatto una scommessa 
importante. In gioco c'è la 
possibilità o meno di raccogliere 
nuovo gettito fiscale per dare 
almeno un po’ di ossigeno auna 
manovra finanziaria che si 
annuncia quanto mai complicata. 
Ma, inrealtà, in gioco c'è anchealtro. 
Perché il concordato mette a 
confronto due visioni opposte del 
rapporto tra cittadini e fisco, con 
l’obiettivo di dimostrare che gli 
strumenti di tax compliance - come 
intende essere il concordato — 
possono essere efficaci, anzi “più 
efficaci” intermini di contrasto 
dell’evasione. 

Dagli esempi pubblicati dal Sole 
24 Ore emergono alcune indicazioni 
preliminari, utili per cominciare a 
ragionare sull’appeal delle proposte 
del fisco. La prima considerazione 
suggerisce che l'importo richiesto 
peril concordato biennale coincide 
difatto conquanto sarebbe stato 
richiesto ai contribuenti per portare 
il proprio Isa, l'indicatore sintetico 
diaffidabilità, al livello massimo di 
affidabilità, ovvero alvoto 10.In 
genere, gli importi chiesti per il 
concordato sono - come era logico 
attendersi — tendenzialmente più 
elevati quanto più basso è il voto 
Isa di partenza, quello conseguito 
per il 2023. Al contrario, per chi 
veleggia su standard solidi di 
affidabilità, la richiesta per il 
biennio appare decisamente piü 
bassa: conil voto 10, a esempio, si 
vaingenerea replicare per il 
biennio ‘24-25il reddito del 2023, 
conl'aggiunta di eventuali 
variazioni riferite al settore di 
attività e all'andamento del Pil. 

Inquesti casi, pare evidente che 
ladecisione di aderire o menoal 
concordatobiennale verrà fatta 
considerando ľevoluzione effettiva 
della propria attività: per altro, visto 
che perla scelta ci sarà tempo sino 
alle fine di ottobre (310ttobre, in 
attesa di conferma conla proroga), i 
contribuenti avranno ampie 
possibilità di valutare in modo 
oggettivo la convenienza della 
proposta del fisco, con precisione 
quasi assoluta almeno sul primo dei 
due annioggetto di concordato. 

Se, alcontrario, siguardanoi 
contribuenti con voto Isa inferiore o 
molto inferiorea8, si vedein modo 
abbastanza chiaro che gli importi 
richiesti non sono irrilevanti, specie 
sevalutati nel biennio, visto che per 
il2024il concordato biennale viene 
scontato della metà. Questo èil 
meccanismo utilizzato per 
*calmierare" nel primo annoil costo 
del concordato, per invogliarei 


| e simulazioni sul concordato 


contribuenti ad aderire. La richiesta 
viene poi aumentata nel secondo 
anno, inmodo da colmare 
interamente la distanza rispetto al 
voto 10 (tenendo anche conto 
dell'andamento macroeconomico 
del Pil nelbiennio). Lalogica è quella 
di alzare progressivamente 
l'asticella del reddito dichiarato, cosi 
darendere piü difficile peril futuro, 
aparità di condizioni, la possibilità 
pericontribuenti di collocarsi sotto i 
livelli raggiunti conil concordato. 

È evidente che peri contribuenti 
non affidabili o, peggio, per niente 
affidabili, si ripropone il difficile 
equilibrio di tutta l'operazione 
concordato. Perché incrementi di 
reddito troppo bassi fanno gridare 
all'ennesimo regalo agli evasori; 
incrementi di reddito troppo elevati 
fanno scappare i contribuenti, 
vanificando sialaspinta verso 
questa nuova (presunta) 
compliance sia l’obiettivo del 


é GLI «INAFFIDABILI» 
Sui contribuenti 
con indici 
di affidabilità molto 
bassi si gioca la riuscita 
dell'operazione 


74 GLI SCOSTAMENTI 
Incrementi troppo 
bassi farebbero 
gridare al regalo, 
troppo alti farebbero 
fuggire i contribuenti 


governo di racimolare dal 
concordato un po’ di risorse. 
Allora, chi aderirà? Chi avrà la 
capacità di ponderare bene tre 
variabili: il costo dell'adesione; i 
benefici dell'adesione; i rischi della 
non adesione. Per chi sta molto 
lontano dall’affidabilità, gli elevati 
importi richiesti potrebbero 
rappresentareun freno. Ma, 
appunto, sulla bilancia andranno 
posti anche altri elementi. Il 
concordato offre i vantaggi del 
regime premiale degli Isa, con 
l'aggiunta della garanzia di non 
subire accertamenti presuntivi e 
induttivi peril biennio (l'Agenzia 
potrà però fare accessi, verifiche e 
ispezioni che potrebbero 
determinare la decadenza dal 
concordato). All’opposto, per chi 
non aderisce ci sarà la possibilità 
di finire in liste di controllo, sulle 
quali però il governo non ha mai 
posto particolare enfasi, fedele alla 
linea di alcune componenti della 
sua maggioranza di voler evitare 
ogni forma di “caccia alle 
streghe”. Forse, il destino del 
concordato sta tutto qui. 
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Primo Piano 


L'Italia e la geopolitica 


19% 


DIPENDENZA DALLA CINA PER LITIO 
«L'Europa dipende al 100% dalla Cina 
per le terre rare pesanti, dipende al 
97% dalla Cina per il magnesio, dipen- 
de al 79% dalla Cina per il litio». 


L'intervista. Guido Crosetto. Il ministro della Difesa: «Da troppo tempo 
non discutiamo del nostro sviluppo economico e industriale, 
della nostra stessa sopravvivenza. Scelte come il Green deal vanno ribaltate» 


«Il problema della Ue 


non sono 1 nomi 


ma il programma» 


di Maria Latella 


I ministro della Difesa Guido 
Crosetto è nel suo ufficio al 
ministero ed ha appena saputo 
della morte del presidente di 
Fincantieri, il generale Claudio 
Graziano. Come tutti quelli che lo 
conoscevano, haappreso la notizia 
come un fulmine aciel sereno. 

Quali emozioni ha provato? 
«La notizia della scomparsa di 
Claudio Graziano mi ha lacerato 
l'anima e non peri contorni tragici 
dellasua morte, ma perché 
abbiamo lavorato insieme per anni, 
abbiamo condiviso successi e 
sconfitte, amarezze e gioie, e siamo 
sempre riusciti a farlo senza 
recriminazioni e senza mai 
lamentarci dei rispettivi problemi, 
anche quando la situazione che 
affrontavamo era pesante o 
difficile. Perchélui per meera un 
amico vero. Oggi torna ad 
abbracciare la sua amata moglie 
Marisa, da cui mai avrebbe voluto 
separarsi e ritroverà la pace. Mi 
mancherà tantissimo come uomo, 
non solo come rappresentante di 
molti e prestigiosi incarichi che, 
fino all'ultimo, ha ricoperto con 
grande senso di lealtà e onore». 

La nostra conversazione non può 
non partire dalla cena che da quia 
poche ore si terrà a Bruxelles, 
presentiicapi di governo dei 
ventisette Paesi dell’Unione. 
Circolano già i nomi di tre possibili 
candidati su cui potrebbero 
convergere i consensi. Ursula von 
der Leyen perla presidenza della 
commissione, Kaja Callas, come alto 
rappresentante, Antonio Costa come 
presidente del Consiglio europeo. 

Saranno questi i nomi 
definitivi? 

«Non penso usciranno già questa 
sera (ieri sera, per chi legge, ndr.). 
Lafutura Commissione europea e il 
futuro assetto delle istituzioni 
europee, in questo momento non 
hanno bisogno di velocità, ma 
hanno bisogno di compattezza, 
hanno bisogno di ragionamento, 
hanno bisogno di profondità. 

Iltemanonè - enon dovrebbe 
esserlo mai, in verità — 
nominalistico, cioe limitarsi 
scegliere dei nomi, per quanto 
importanti o altisonanti possano 
essere. Il tema, mai come oggi, è 
scegliere il programma del 
prossimo governo della prossima 
Unione europea. Il problema 
fondamentale non é dire *Facciamo 
presto, facciamo presto". Il punto 
nonèesibire la scelta di nomi fatti 
inun giorno, la cosa fondamentale 
è capire quale sarà il percorso che 
vogliamo farintraprendere 
all'Europa nei prossimi anni. 
Abbiamo problematiche aperte di 
cui non si è più parlato da troppo 
tempo: riguardano il nostro 
sviluppo economico, il nostro 
sviluppo industriale, lo sviluppo 
della nostra stessa sopravvivenza 
come continente. 

Percitarne uno, la dipendenza 
europea dalla Cina. Le do qualche 
dato. L'Europa dipende al 100% 
dalla Cina per le terre rare pesanti, 
dipende al 97% dalla Cina per il 
magnesio, dipende al 79% dalla 
Cina per illitio. Potrei andare 
avanti, dato che persino perla 
grafite l'Europa dipende al 40% 
dalla Cina. Ecco che, come si vede, 
pertuttele materie prime su cui 
poggiail futuro, quello 
dell'industria, della ricerca, dei 
super calcolatori l'Europa dipende 


dalla Cina. E chiaro che questo non 
può non essere un tema, e anche 
drammatico, dall'enorme portata 
geopolitica, dell'agenda futura 
della Commissione». 

Molti pensano che la nuova 
commissione ridiscuterà anche il 
modello del *Green deal" caro 
all'ex vicepresidente Ue Frans 
Timmermans. Lei cosa ne pensa? 
«Vogliamo riflettere o no sulla 
scelta, cheé stata fatta, in modo 
tragico e, purtroppo, consapevole, 
proprio su input del socialista 
Timmermans, di uccidere le auto a 
motore e l'industria 
automobilistica europee? Andare 
verso leauto elettriche ha distrutto 
le nostre tecnologie del settore e ci 
ha consegnato nelle mani dei 
cinesi. Ormai è scientificamente 
provato che i carburanti biologici, 
tral'altro prodotti da un'azienda 
italiana, l'Eni, se usati con i motori 
di nuova generazione, inquinano 
molto meno, nel ciclo completo che 
comprende produzione, utilizzo e 
riciclo, dell'auto elettrica. 

Vogliamo prenderne atto e 
magari invertire la strada che 
abbiamo scelto per furore 
ideologico e non rigore scientifico? 
L’Europa si è concentrata sulla 
produzione di regole sempre più 
cavillose e sofisticate piuttosto che 
incentivare la ricerca, le tecnologie 
più innovative e per questo siamo 
diventati una sorta di grande 
agenzia della normazione, 
interessata solo a costruire potere 
regolatorio. Così facendo le 
aziende sono scappate all’estero ed 
abbiamo messo in crisi la ricerca e 
l'innovazione europea 
regalandone il primato prima agli 
Stati Uniti e adesso alla Cina. Una 
sceltainsieme miope e folle che va 
completamente ribaltata. 
Francamente, i socialisti ‘alla 
Timmermans’ non vorrei vederli 
più alla guida dell’Unione». 

Con Ursula von der Leyen si è 
già visto un inizio di ripensamento 
in questo senso. Giorgia Meloni e il 
governo italiano appoggeranno la 
sua candidatura? 

«Sui nomi preferisco non 
esprimermi ma, come dicevo prima, 
conta il progetto Europa. Vogliamo 
recuperare o no quel che abbiamo 
perso? In questi anni abbiamo 
trasformato l'Europa in un luogo 


GREEN DEAL 
Vorremmo aumentare 

il welfare e 
contemporaneamente 
distruggiamo ricchezza. 
Quanto puó durare? 


CRESCITA E SALARI 
Quando hai la metà della 
produttività e difficile 
chiedere il doppio del 
salario: bisogna premiare 
chi vuole crescere 


PIANO MATTEI 

L'Europa e l'Occidente 
devono dialogare 

con il Sud del mondo. Un 
successo il Piano Mattei 
nelle conclusioni del G7 


dove non bisognava produrre, non 
bisognava inquinare eil solo 
dibattito ammesso era quello sui 
diritti. Sempre più diritti e sempre 
meno doveri. Abbiamo dato per 
scontato il nostro Welfare, costruito 
suuna ricchezza concreta, fatta di 
prodotti veri che man mano 
andavamo perdendo pensando che 
potessero bastare i servizi o la 
finanza. Quella europea era la prima 
industria del mondo, con i fatturati 
piü grandi del mondo, con i prodotti 
più innovativi. E su quei fatturati e 
su quella ricchezza che abbiamo 
costruito il welfare più invidiato del 
mondo, sulle spalle dellavoro di 
acciaierie, chimica, manifattura, 
agricoltura. Abbiamo costruito 
ricchezza con cervello e braccia, 
innovazione elavoro. Oggi 
vorremmo aumentare il welfare e 
contemporaneamente 
distruggiamo ricchezza. Quanto 
dura? Quanto può durare? La 
ricerca, l'industria, lo sviluppo 
economico sono alla base del 
welfare così come lo sono l'età 
media di un continente ela sua 
demografia. Noi abbiamo distrutto 
anchela voglia di fare figli perché le 
persone si sono accorte che il 
welfare vastissimo cui aspiriamo, 
non è sostenibile. Anche perché 
distruggiamo ricchezza da tempo. 
Lasomma di tutto questo, se nonlo 
correggiamo in fretta, non può 
essere che un’auto-implosione 
della Ue». 

A proposito di demografia. Al G7 
si è parlato di Africa, un tema che 
sta molto a cuore a Giorgia Meloni. 
«L’Africa è un continente fatto di 
tante e diverse realtà, 54 Stati 
profondamente diversi più di come 
lo sono quelli europei. L’Africaè un 
continente ricco ma поп solo perle 
sue materie prime. Il 50% delle terre 
coltivabili del mondo sono in Africa. 
I160% dell'acqua potabile del mondo 
èin Africa edé sicuramente l’unico 
continente che ringiovanisce, con 
una età media della popolazione di 
20anni. In questo grande 
continente Cina e Russia si sono 
mosse su due direttrici 
completamente diverse. La Russia 
sul fronte militare, la Cina su quello 
economico, dato che possiede gran 
parte del debito africano. 

In parallelo alla penetrazione 
cinese, c’è stata la penetrazione 
militare russa che ha formato 
apparati militari, ha utilizzato la 
Wagner per promuovere colpi di 
Stato. Cina e Russia non si sono 
coordinate tra loro, ma l’obiettivo 
finale comune è stato quello di 
alimentare un diffuso sentimento 
antioccidentale. Un sentimento già 
presente per ragioni storiche, 
spesso motivate, va detto, che non è 
stato quindi costruito da zero. 

Il passato dei colonizzatori 
occidentali, l'Africa sfruttata per 
centinaia di anni... E su questa base 
che si è innestata operazione russa 
e quella cinese. Ormai esistono 
persino i fumetti destinati ai 
bambini africani con il “cattivo” 
sempre europeo o americano e il 
bravo cinese che arriva a liberare il 
bambino. Impressionante. Da 
quando Giorgia Meloni si è 
insediata a palazzo Chigi sta 
spiegando che né l’Europa né 
l'Occidente possono fare a meno di 
dialogare con il Sud del mondo, 
Brics compresi. Infatti, proprio 
grazie alla nostra premier, il piano 
Mattei – cioe il nostro piano 
nazionale di impegno e sviluppo 
per l'Africa — è entrato nelle 


Ministro della Difesa. 

Guido Crosetto era nel suo ufficio al 
ministero quando ha saputo della morte 
del presidente di Fincantieri, il generale 
Claudio Graziano: «La notizia della sua 
Scomparsa mi ha lacerato l'anima» 


conclusioni e nel documento finale 
del Ст cheloha assunto. Una 
decisione storica che, spero, verrà 
applicata. Non possiamo piü 
permetterci l’assurdo 
atteggiamento per cui sembra che 
ci sia una parte di mondo più nobile 
delle altre, conle vecchie nazioni 
che guardano agli altri con 
sufficienza come i nobili francesi 
che guardavano con orrore le 
masse popolari affamate. 

Sembriamo proprio come quei 
vecchi nobili che nei loro palazzi di 
Parigi nonsi accorgevano di quanto 
stava cambiando il mondo. 
Pensavano che, grazie allaloro 
nobile nascita, tutti avrebbero 
continuato a lavorare per loro, 
senza nulla chiedere. Poi sono finiti 
quasi tutti sulla ghigliottina». 

Oltre all'Unione europea, anche 
laNato dovrebbe avere un 
progetto per l'Africa? 

«Mentre l'Unione Europea ha dato 
qualche segnale di consapevolezza, 
la Nato per ora si è concentrata, 
giustamente sull’Ucraina, 
questione drammatica, punto 
fondamentale, ma bisognerebbe 


AFRICA 

Gli europei si sono 
comportati come quei 
vecchi nobili francesi 
che non si sono accorti 
del mondo che cambiava 


SPESE PER LA DIFESA 
Bisogna escludere le 
spese della Difesa dal 
patto di stabilità: sarebbe 
decisivo anche per far 
crescere le spese sociali 


TRA ROMA E PARIGI 

Le frizioni tra Macron e 
Meloni al G7? Una caduta 
di stile del presidente 
francese dovuta 

alla pressione interna 


GETTY IMAGES 


guardare anche ad altri scenari, 
non solo ai problemi di oggi. Noi 
dobbiamo anticipare i problemi del 
futuro. Ecco perché all’ultimo 
vertice della Nato e in previsione 
del summit di Washington a luglio 
hoinsistito e chiesto attenzione, 
oltre cheal fronte Est, anche al 
fronte Sud dell'Alleanza». 

Per tornare alla riunione serale 
di Bruxelles, conta anche chi avrà 
la responsabilità dei vari progetti. 
Si dice che l’Italia punti a un top 
job, una poltrona importante. 
Quale? 

«Come dicevamo, i nomi sono 
importanti ma tracciare la rotta dei 
prossimi cinque anni lo è ancora di 
più. Penso che Giorgia Meloni porrà 
proprio questo tema. Non mi 
interessa poi chi guiderà la nave. Il 
problema è dove va la nave, in quali 
porti si ferma, con quanto 
carburante parte e con quanto 
carburante arriva». 

Ribadisco la domanda: 
decisioni già nella notte a 
Bruxelles? 

«Nonloso, io non sonolì. Penso che le 
persone di buon senso che guidano 
l'Europa primadi scegliere chi sarà 
allaguida vorranno capire dove 
andare. Giorgia si batterà perla 
sostanza, ne sono certo. Poi, per carità, 
viviamo neitempi incuila sostanza 
conta poco econtala forma». 

Per cui conterà più un nome di 
un programma? 

«Miauguro che ci sia un approccio 
più serio. Ci meritiamo di più e di 
meglio». 

Giorgia Meloni ha detto che 
l’Italia si merita di più. In che senso? 
«Ci meritiamo di più, certo, perché 
negli ultimi anni i Governi italiani si 
sono spesso considerati attori 
comprimari, in Europa, e sono 
andati a rimorchio di altre nazioni. 
Ma sappiamo anche che l’Italia deve 
anche fare di più. Che abbiamo 
anche noi problemi da risolvere 
senza dare la colpa ad altri. Per farle 
un esempio penso ai dati sulla 
produttività italiana. 
Incomprensibili e vergognosi, se 
confrontati ai dati della produttività 
europea ed insostenibili a medio 
lungo termine. Non possiamo 
permetterci un sistema produttivo, 
pubblico e privato, in cui un’ora di 
lavoro produce, nello stesso settore, 
come mezz'ora o trentacinque 
minuti in un paese europeo. 

Cosi non costruisci ricchezza, 
non costruisci welfare, non paghi il 
debito pubblico, non crei futuro 
migliore. E questo é un tema 
esclusivamente italiano, cosi come 
lo è stato l’abuso di certi strumenti 
del welfare.. Siamo l’unico paese in 
Europa nel quale si truffa lo Stato 


conleggerezza: non solo ilreddito 
di cittadinanza o il superbonus ma 
ora anche cose importanti e serie 
come la Naspi. Per non parlare degli 
abusi sulla legge 104. Quindi 
possiamo chiedere aiuto all'Europa, 
ma dobbiamo anche dimostrare di 
essere disposti a scardinare alcuni 
fattori chenon cihanno aiutato a 
crescere e cambiare alcuneleggi che 
bloccanolo sviluppo». 

InItalia non sono cresciuti 
nemmeno i salari, ministro. 
Secondo i dati Ocse nel 2022 
avevano addirittura registrato un 
meno 22 per cento rispetto al 2021. 
«Certo, negli ultimi venti anni non 
sono cresciuti i salari, na quando 
haila metà della produttività e 
difficile chiedere il doppio del 
salario. Alla fine, non puoi far finta 
di non vederela connessione e devi 
iniziare a discernere e premiare chi 
vuole crescere». 

Cosi come non possiamo far 
finta di non vedere che sul ministro 
dell'Economia Giorgetti tornerà il 
pressing sulla mancata riforma del 
Mes. Pierre Gramegna, il direttore 
del Mes tornerà a chiedere: 
“Quando lo riporterete in aula?” 
«Su questo argomento rispondo 
come Guido Crosetto, non come 
ministro o a nome del governo. 
Personalmente, considero il Mes 
uno strumento inadatto a gestire 
questa fase. Era nato per gestire la 
crisi dei debiti sovrani di alcuni 
Stati ma per come è stato 
configurato andrebbe ricostruito 
da zero. Contesto anche il modello 
giuridico col quale è stato costruito, 
è unente autonomo che non 
risponde alla legislazione di nessun 
Paese. Neanche fosse la Spectre. 

Sono cose che penso da 
vent’anni. Ciò detto, uno strumento 
che aiuti nelle crisi di emissione del 
debito ci sta, così come ci sta uno 
strumento che possa supportare le 
emissioni del debito in alcuni 
settori, ma non è questo Mes». 

Immagino si riferisca 
alla Difesa. 

«Anche. Vogliamo finalmente 
escludere le spese della Difesa dal 
patto di stabilità? Sarebbe decisivo 
sia perla crescita delle spese sociali 
che per quelle in sicurezza. Non solo. 
Pensiamo magari anche uno 
strumento europeo nelle emissioni 
di quella parte di debito che riguarda 
la Difesa. П che presuppone uno 
strumento diverso dal Mes. 

Serve po’ di innovazione, non 
possiamo andare avanti con regole 
scritte e strumenti definiti 
vent’anni fa, inun mondo che non 
ha più nulla di uguale a quello di 
vent’anni fa». 

Che cosa si aspetta dalla 
riunione in corso in queste ore a 
Bruxelles? 

«Giorgia Meloni haun'agenda ben 
chiara rispetto a quel che vorrebbe 
l’Italia. Poi, certo, ti siedi con altri 
ventisette paesi e discuti. Però, 
parliamoci chiaramente: c'è una 
maggioranza politica che si 
costruisce all’interno del Parlamento 
europeo, ma alla fine contano gli 
Stati nazionali e sono loro a prendere 
le decisioni che contano». 

A proposito di Stati nazionali, si 
è scritto molto nei due giorni del 
G7a proposito delle frizioni tra 
Macron e Giorgia Meloni. Eppure, 
ci sono tanti temi che dovrebbero 
consigliare un’alleanza tra Italia e 
Francia, a cominciare dalle 
comuni preoccupazioni per il 
debito pubblico. 

«E vero. Ma al di là del debito 
pubblico ci sono anche altri temi 
che consiglierebbero un una 
maggior collaborazione tra i nostri 
Paesi. Devo dire che da parte 
dell'Italia сё stata una totale 
apertura e una buona 
collaborazione. Al G7, secondo me, 
Macron ha fatto uno scivolone con 
questa sua uscita. Una mancanza di 
stile dovuta alla pressione interna. 
Ha voluto aprire in Puglia la sua 
campagna elettorale. Il 30 giugno 
Macron si gioca moltissimo. 
Rischia di essere ricordato come 
quello che ha regalato alla Le Pen il 
governo del paese. Io non so se 
succederà e, come governo, siamo 
abituati a lavorare, in Europa, con i 
governi di ogni colore politico. Ma 
tra capi distato e di governo, specie 
in occasioni ufficiali e importanti 
comeil G7, serve rispetto e, anche, 
buone maniere. Quelle che, in 
Puglia, sono mancate». 
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Primo Piano 


Il rilancio con i fondi europei 


10,6 miliardi 


IL VALORE DELLA QUINTA RATA 

Il Governo è ancora impegnato,nel 
confronto con la Commissione sui 52 
obiettivi di fine 2023, che danno 
diritto alla quinta rata da 10,6 miliardi 


Pnrr, decollano i lavori: 
12.836 le gare bandite, 
aggiudicato il 57,2% 


Recovery. Accelera l’avvio effettivo delle opere pubbliche finanziate dal Next Generation Eu 
Ancora da chiudere gli appalti per 179.277 nuovi progetti, ma i Comuni sono vicini al traguardo 


Pagine a cura di 
Manuela Perrone 
Gianni Trovati 


Nei suoi primi tre anni di vita, il Pia- 
no nazionale di ripresa e resilienza è 
stato soprattutto rivendicazione po- 
litica sulla quantità di fondi ottenuti, 
trattativa eterna conla Commissio- 
ne europea sulla rimodulazione del 
programma originario e corsa con- 
troiltempo peril rispetto formale o 
sostanziale degli elenchi semestrali 
di milestones e target. A tutto questo 
inon addettiai lavori hanno assistito 
conungradodi interesse decrescen- 
te, ostacolato dalla fatica di doversi 
districare fra un’infinità di nomi, si- 
gle e obiettivi non sempre compren- 
sibili, in una complessità accresciuta 
daunaburocraziacomunitaria rigo- 
gliosa almeno quanto i fondi messi 
a disposizione dal debito comune 
europeo. 

Tutto questo non finito, dal mo- 
mento cheil Governo italiano è anco- 
ra impegnato, a quasi sei mesi dalla 
richiesta, nel confronto con la Com- 
missione sul raggiungimento dei 52 
obiettivi di fine 2023, che dannodirit- 
toall'incasso della quinta rata da 10,6 
miliardi. E proprio oggi è iniziata a 
Romal’ennesima visita periodica da 
parte dei tecnici dell'Esecutivo comu- 
nitario, cheresteranno nella Capitale 
fino a giovedi per fare il punto con i 
ministeri e i diversi «soggetti attuato- 
ri» sull'avanzamento del Piano e sulle 
prossime mosse. 

Dopolalunga fase dominata dalla 
produzione normativa delle «rifor- 
me abilitanti», dalla concorrenza al- 
la giustizia alla Pubblica ammini- 
strazione, ora però il Pnrr è anche e 
soprattutto opere pubbliche: cantie- 
ri, chesi aprono una volta esaurita la 
gestazione delle decine di migliaia di 
progetti che si sono candidati ai fi- 
nanziamenti di Next Generation Eu. 
In questo contesto nasce il «Pnrr 
delle cose», il monitoraggio periodi- 
co realizzato da Sole 24 Ore e Ifel, 
l'Istituto perlafinanza el'economia 
locale dell'Anci, per osservare, mi- 
surareeraccontare nel tempo quelle 
che sarannole realizzazioni concre- 
te del Pnrr. 

Il grafico che pubblichiamo qui a 
fianco spiega con buona efficacia 
perché il progetto parte ora, e perché 
viene portato avanti con i Comuni. 

Finoalla fine del 2023, come certi- 
ficato dalle relazioni semestrali del 
Governo al Parlamento sullo stato di 
attuazione del Pnrr,la spesa effettiva 
per gli investimenti finanziati dal 
Next Generation Eu si è rivelata deci- 
samente più bassa rispetto alle ambi- 
zioni iniziali. 

Anche l’ultimo report governativo, 
aggiornato al 31 dicembre scorso, in- 
dicava una spesa di 45,6 miliardi, per 
larga parte (26,74 miliardi) realizzata 
attraverso i meccanismi automatici 
dei crediti d'imposta perle imprese e 
per l'edilizia, finiti a finanziare anche 
le ristrutturazioni con il Superbonus 
110% di 46.922 villette e 13.833 condo- 
mini come documentato sul Sole 24 
Ore del 13 giugno. 

Piü di un osservatore, a partire 
dallo stesso ministro peril Pnrr Raf- 
faele Fitto, ha sottolineato una certa 
parzialità del dato sulla spesa effetti- 
va, dovutaalle complicazioni del cer- 
vellone ReGis con cui il Mef monitora 
ogni mossa del Piano. In ogni caso, 
finligliinvestimenti pubblici aveva- 
no giocato un ruolo cadetto. 

Oralo scenario cambia. Il contato- 
re deibandi è in aggiornamento con- 
tinuo, mal’ultima estrazione mostra 
chele gare bandite sono salite a quo- 
ta 72.836, e le aggiudicazioni sono 
41.687 (il 57,2% rispetto ai bandi). In 


questo universo, i Comuni assorbono 
da soli 48.202 gare bandite e 29.166 
aggiudicate, abbracciando quindi il 
66,2% dei progetti e il 70% deilavori 
avviati. 

Oltreal protagonismo nei numeri 
assoluti, i municipi mostrano un tas- 
sodi aggiudicazione (60,5%) più alto 
di quello medio (57,2%), e sono supe- 
rati in questo aspetto solo dalle Pro- 
vince (61,7%) e dalle Asl (61,1%) dove 
però il numero di progetti partiti èin- 
finitesimale (36). 

Che cosa suggeriscono questi nu- 


Ф Le procedure 
già avviate 
dai municipi sono 
l'82,5?6 dei progetti 
totali assegnati 


ILPNRR DELLE COSE 


24 iFEL 


L'iniziativa 

€ Parte con queste due pagine il 
monitoraggio sul «Pnrr delle 
cose», con l'obiettivo di arricchire 
il racconto sulle realizzazioni reali 
del Pnrr, sulle opere pubbliche e 
sull'impatto effettivo che gli 
investimenti finanziati dal Next 
Generation Eu avrà sui territori. 
ө L'iniziativa, realizzata dal Sole 
24 Ore e da Ifel (l'Istituto per la 
Finanza e l'economia locale 
dell'Anci), si tradurrà da 


settembre in reportage mensili 
con approfondimenti verticali per 
Missione (Digitalizzazione, 
Transizione ecologica, 
infrastrutture e mobilità, 
Istruzione, Inclusione e coesione, 
Salute e Repower Eu) in cui 
saranno illustrati l'avanzamento 
finanziario dei singoli filoni, le 
principali realizzazioni e l'effetto 
di questi investimenti 
sull'economia e sui servizi 
realizzati a livello territoriale. 

ө L'obiettivo è fornire una visione 
degli investimenti generati dal 
Pnrr su ogni comparto su cui il 
Piano è intervenuto a livello 
regionale e territoriale. 


meri? Due cose, essenzialmente. Che 
la spesa effettiva in conto capitale 
delle Pubbliche amministrazioni fi- 
nanziata con il Pnrr dovrebbe aver 
raggiunto finalmente unritmo con- 
sistente, che con ogni probabilità co- 
mincerà già a essere registrato dalla 
nuova Relazione governativa attesa 
in Parlamento prima della pausa 
estiva. E che però la strada ancora da 
compiere è molta: perché i 72.836 
bandi di gara rappresentano solo il 
28,9% dei progetti di opere pubbli- 
che alimentate dal Pnrr con 117,4 mi- 
liardi di euro. 

Anchein questo caso i Comuni ap- 
paiono decisamente più avanti, per- 
ché le loro gare già censite coprono 
I'82,595 del totale dei progetti, favoriti 
inquesto anche dalla minor dimen- 
sione unitaria delle opere di loro 
competenza rispetto alle più grandi 
infrastrutture ministeriali, mentre 
un grado di ritardo preoccupante 
sembra farsi largo dalle parti di scuo- 
le e università. 

Maquinonsitratta diuna gara fra 
settori della Pubblica amministrazio- 
ne.La sostanza chiara, e spiega che 
il Pnrrépartito davvero anchesul ter- 
reno delle opere pubbliche: e che 
questi mesi saranno cruciali per capi- 
rele chance reali del Paese diarrivare 
intempoall'appuntamento del2026 
sfruttando in misura soddisfacente 
l'opportunità creata dall'Europa in 
faticosa ripresa dopo la pandemia. 
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PROGETTI FINANZIATI DAL PNRR E GARE PER TIPOLOGIA DI SOGGETTO ATTUATORE 


Aprile 2024 
SOGGETTO ATTUATORE PROGETTI GARE 
NUMERO FINANZIAMENTO GARE GARE TASSODI 
PROGETTI PNRR  BANDITE AGGIUDICATE AGGIUDICAZIONE 

(МА) V.A. (MLN EURO) (A) (B (В/А) 
Ministeri 67.424 22.804 | 1.148 [== 33,9% 
Ргомїпсе 3.154 5.090 8.443 5.213| e 61,7% 
Comuni 58.460 26.731 48.202 29.166| шшш 60,5% 
Azienda о ente del servizio 
sanitario nazionale ый 255 — SIE 
Altri enti pubblici 
ed organismi di categoria 53125 7.268 | 3.944 | 944 2. | 2.046 ei 51,9% 
Unioni di Comuni 
e Comunità Montane 685 259 — sli 
Scuole, Università 
ed Istituti di ricerca pubblici i DISSI E 14,75 
Operatori privati e imprese 
(comprese le partecipate) 23.058 43.380 | 6.206| 206 | 3.890| 890| Re 62,7% 
Totale 252.113 117.412 7/225 | 72.836| 41. | 41.687 [mj] 57,296 


Nota: la tabella non tiene conto dei dati relativi alle Regioni quali enti attuatori per via del mancato consolidamento dei dati alla data 
di elaborazione. Fonte: elaborazione IFEL-Ufficio Studi e Statistiche Territoriali su dati Italia Domani 


STIMA DEL TASSO DI OCCUPAZIONE REGIONALE 
Per regione al 2026, con o senza Pnrr. Dati in % 


SENZA — CONPNRR SENZA _ CONPNRR 
o 50 100 o 50 100 
Abruzzo 65,1 © 2 66,2 | Molise 61,7 ea 63,2 | 
Basilicata 58,6 E 60,0 Piemonte 69,1 ү 70,0 
PA Bolzano 7/7); D. 77,6 Puglia 54,9 E 56,2 
Calabria ААП ШШШ 18,5 Sardegna 59,3 TI 60,4 
Campania 47,6 Va 48,8 Sicilia 48,2 N 49,5 
Emilia Romagna 72,5 ү 73,0 Toscana 73/2. EE 738 
Friuli V. G. 70,5 emi 71,1 — PA Trento 735 Ms 74,5 
Lazio 66,2 EE 67,0 Umbria 69,3 анн 70,3 
Liguria 72,6 N 75,6 Valle d’Aosta 765 LL 77.3 
Lombardia 718 wi 72,4 Veneto 754  ———9 76,1 
Marche 70,7 E 715 


Fonte: elaborazione IFEL-Ufficio Studi e Statistiche Territoriali su dati Istat, Spesa Statale Regionalizzata della Ragioneria Generale 


dello Stato e Italia Domani, 2024 
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Cantieri. Avanzano le opere ea al Pnrr 


L'intervista. Alessandro Canelli. 
Presidente Ifel e sindaco di Novara 


«Questo е l'anno chiave: 
sui termini finali serve 
qualche flessibilità» 


bandi sono partiti, e 
« questo è l’anno chiave per 
capire se cela facciamo. E 
facile immaginare che non 
raggiungeremo il 10095 
dell'attuazione perché qualche 
imprevisto quando si progettano 
cosi tante opere è inevitabile, 
come sa bene anche chi si mette a 
ristrutturare casa propria. Ma più 
arriviamo vicini al traguardo, più 
sarà facile ottenere qualche 
forma di elasticità sui tempi per 
completare tutto». Alessandro 
Canelli, presidente dell’Ifel, 
guarda alle opere del Piano 
nazionale di ripresa e resilienza 
conl’ottica pragmatica che è 
tipica degli amministratori locali. 
E che qualche volta è mancata in 
un dibattito fin qui sviluppato 
soprattutto intorno a negoziati 
europei, miliardi rimodulati e 
redistribuiti e accuse e 
controaccuse sulle cause dei 


© Cruciale valutare 
la sostenibilità futura 
degli investimenti 
Da rimodulare i fondi 
per gli asili nido 


possibili ritardi; dibattito un po’ 
povero per quella che tutti 
chiamano «un’occasione 
irripetibile» per il Paese. 
Maintorno a lei vede 
sufficiente consapevolezza della 
posta in gioco? 
Negli enti locali direi proprio di sì. 
Aggiungo che i dati di cassa ci 
rappresentano una forte crescita 
della spesa comunale per 
investimenti: nel 2023 abbiamo 
speso quasi il doppio di quanto 
accadeva solo nel 2017 e i primi 
dati del 2024 mostrano ulteriori 
incrementi. In qualsiasi Comune 
la presenza di risorse del Pnrr 
presuppone che 
l'amministrazione sappia come 
l'opera incide sul futuro dei servizi 
ma anche sulla sostenibilità della 
spesa necessaria a mantenerli. 
Oltre a essere contenti perla 
possibilità di sviluppare 
investimenti sul proprio territorio, 
quindi, per un sindaco é essenziale 
calibrare gli interventi in termini 
di sostenibilità finanziaria e 
ambientale. Dal successo delle 
sceltelocali dipenderà anchela 
consapevolezza dei cittadini, 
perché se le scelte locali sono state 
azzeccate loro non potranno che 


beneficiarne. È un aspetto da non 
trascurare, perché il 70% delle 
risorse è chiesta a debito e questo 
spiega l’attenzione che 
giustamente i ministri Fitto e 
Giorgetti dedicano al tema. Draghi 
aveva parlato di “debito buono” e 
“debito cattivo”. Lo stesso 
concetto può essere trasferito al 
Pnrr: perché un “Pnrr cattivo”, che 
dimentichi le ricadute neltempo 
su spesa e territori, può diventare 
un problema. 

La vicenda della spending 
review per iComuni, coni tagli 
misurati in proporzione ai fondi 
Pnrrricevuti da ogni ente, 
sembra però tradire un 
atteggiamento non esattamente 
entusiasta nei confronti di 
questi progetti. 

Ribadisco: con Ї 70% dei fondi 
presi a debito, l'attenzione anche 
critica per evitare spesa cattiva e 
corretta, perché un conto è fare 
debito per costruire asili, 
efficientare scuole o digitalizzare i 
servizi, altro conto è dirottarle a 
opere che servono più 
all'immagine che alla sostanza 
della vita delle comunità. Detto 
questo, sul decreto attuativo ci 
stiamo confrontando con il 
Governo e non dubito che 
troveremo una soluzione positiva. 

Questa partita vale 250 milioni 
all’anno, una quota tutto 
sommato limitata rispetto al peso 
complessivo del programma. 
Qual è la situazione più in 
generale? C'è il rischio di caricare 
i bilanci con un eccesso di spesa 
corrente rigida per mantenere 
nel tempo gli investimenti avviati 
conil Pnrr? 

Dipende dai settori. П Pnrr per 
esempio dà un boost enorme alla 
riqualificazione energetica degli 
edifici pubblici, un impegno di 
importanza straordinaria che fin 
qui era stato portato avanti solo 
dagli enti locali piü strutturati sul 
piano della progettazione e più 
solidi dal punto di vista 
finanziario. Questi investimenti, 
ога generalizzati, avranno un 
impatto positivo sulla spesa 
corrente perché permetteranno di 
risparmiare sulle bollette, ma 
questo accadrà solo fra due anni. 
Opposto è il discorso per gli asili, 
che sono altrettanto fondamentali 
ma avrebbero bisogno di un 
supplemento di riflessione. 

Inchesenso? 


Allora: prima di tutto non si può 
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45,6 miliardi 


LA SPESA 

Il report governativo, aggiornato al 31 
dicembre scorso, indicava una spesa 
Pnrr di 45,6 miliardi, per larga parte 
(26,74 miliardi) realizzata attraverso i 


meccanismi automatici dei crediti 
d'imposta per le imprese e per l'edili- 
zia, finiti a finanziare anche le ristrut- 
turazioni con il Superbonus 110% di 
46.922 villette e 13.833 condomini 
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non considerare che soprattutto in 
alcune parti del Paese la richiesta di 
nuovi posti negli asili nido era 
ormai improrogabile, e che coni 
tassi di occupazione in crescita 
costante la domanda è destinata ad 
aumentare ancora. In alcuni 
territori, però, questo non avviene, 
perché la crescita occupazionale è 
più debole e soprattutto perché ci 
sono strutture sociali e culturali 
diverse. Per sostenere la spesa 
corrente dei Comuni è stato creato 
nel 2022 un fondo, che a regime 
avrà 11 miliardi di euro all’anno, 
pensato però per spingere i territori 
più deboli ad arrivare a una 
copertura minima. Il fondo non 
contribuisce allo sviluppo di asili 
dove c’è già un numero di posti 
vicino al 33% della popolazione 0-3 


IMAGOECONOMICA 


Alessandro Canelli. Presidente dell’Ifel 


anni mala domanda è di averne il 
50-60%.In pratica, Pnrr e 
perequazione nazionale non si 
parlano: e senza un ripensamento 
c’è il rischio di disperdere risorse 
dove non servono e di non aiutare 
territori che invece ne avrebbero 
bisogno. Ne va di una caratteristica 
fondamentale del Pnrr dei Comuni. 
Quale? 
L’eredità che è destinato a lasciare 
dopola fine del programma. Perché 
gli asili resteranno, come resterà la 
riqualificazione di aree di città dopo 
che l’edilizia residenziale pubblica è 
stata ferma per decenni, resteranno 
le opere della rigenerazione urbana 
eiservizi digitalizzati. A patto, 
ovviamente, di programmarne al 
meglio la sostenibilità neltempo. 
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Dagli investimenti più spinta 
all’occupazione del Sud: +2,52% 


Recovery/ 2 


Calabria e Campania in 
testa. Oltre 80% dei nuovi 
posti sarà in forma stabile 


Non sono soltanto i cantieria dare la 
misura del Pnrr “che si vede”. Шауо- 
ro è parte integrante della ricostru- 
zione e della crescita perseguite dal 
Piano nazionale di ripresa e resilien- 
za.Ifelha stimato l’impatto macro- 
economico del Pnrr tenendo conto 
della dimensione territoriale, della 
riprogrammazione finanziaria lega- 
ta alla rimodulazione dei progetti 
negoziata con la Commissione eu- 
ropea e dello shock della pandemia 
e della guerra in Ucraina. Arrivando 
astimare peril 2026 un Pil più eleva- 
to di2,4 punti percentuali rispetto a 
quanto sarebbe stato in assenza del 
Piano. Un livello più basso se con- 
frontato con il 2,9% calcolato dal- 
l'Upb e con il 3,4% previsto nel Def 
2023, ma anche più alto dell’1,7%im- 
maginato dalla Corte dei conti. 

Colpisce l’impatto del Pnrr sul- 
l'occupazione: a fine Piano risulte- 
rebbe più elevata di 1,58 punti in 
media sull’intero territorio nazio- 
nale rispetto allo scenario senza 
l'intervento del Next Generation 
Eu, con un impatto che sale al 
+2,52% nelle regioni del Mezzogior- 
по. A una condizione: che al Sud e 
nelle Isole si rispetti fino in fondo il 
vincolo del 40% nella destinazione 
delle risorse del Pnrr. 

È probabile chela stima di incre- 
mento dell’occupazione rifletta 
l’esistenza alSud diun ampio bacino 
di forza lavoro disponibile ad atti- 


varsiinsiemeainuovi investimenti 
pubblici. Si spiegherebbe cosi il 
+2,98% previsto in Calabria, che 
svettain classifica, seguita dalla Sici- 
lia (42,7492). AL terzo posto si piazza 
la Campania (+2,4%), al quarto 
il Molise (42,3722), al quinto la Puglia 
(+2,3%). La Basilicata dovrebbe tota- 
lizzareun aumento dell’occupazio- 
ne del 2,21%, la Sardegna dell’1,9%, 
l’Abruzzo dell’1,72 per cento. 

AlNordèla Provincia autonoma 
di Trento quella con le previsioni mi- 
gliori di aumento dell'occupazione 
grazie al Pnrr: +1,33 per cento. Se- 
conda sul podio a Liguria (1,3%), ter- 
zo il Piemonte (1,21%). Dopo la Valle 
d’Aosta (1,02%), le altre regioni set- 
tentrionali dovrebbero veder cresce- 
re l'occupazione sotto l’1% (0,92% il 
Veneto, 0,75% l'Emilia Romagna eil 
Friuli-Venezia Giulia, 0,74%la Lom- 
bardia, 0,6% Bolzano). 

Al Centrol’effetto maggiore è sti- 
matoin Umbria(+1,39%); a seguire il 
Lazio (+1,11%), le Marche (41,0822) ela 
Toscana (40,8352). 

Dalfelè arrivata anche la stima dei 
tassi di occupazione (il rapporto tra 
gli occupati ela popolazione di riferi- 


L'effetto sui tassi 
complessivi al Nord 
è ridotto dai vincoli 
territoriali e dai livelli 
già alti di partenza 


mento) al2026,in presenza o meno 
del Pnrr. Intutte le regioni l'impatto 
del Piano è positivo. La particolarità, 
inlinea con quantorilevato peril nu- 
mero dioccupati, sta nel fatto che è il 
Mezzogiorno a beneficiare maggior- 
mente degli effetti del Recovery Plan 
sui tassi di occupazione. Chi oggi è 
più indietro, più passi avanti farà. 

In Molise si calcola l’effetto più si- 
gnificativo: in assenza del Pnrr, nel 
2026registrerebbe untasso di occu- 
pazione del 61,7%; con il Piano, la 
percentuale dovrebbe salire al 63,2 
per cento. La Calabria, senza Recove- 
ry, sarebbe al 47,1%, mentre si calcola 
cheraggiungerà il 48,5 percento. La 
Campania si assesterebbe al 47,6%, 
mentre grazie al Pnrr può sperare nel 
48,8 per cento. La Sicilia guadagne- 
rebbe 1,3 punti, da 48,2% a 49,5%; 
idem Ја Puglia, dal 54,9% al 56,2 per 
cento. Anchela piccola Basilicata ve- 
drebbe un miglioramento di 1,4 pun- 
ti, da 58,6 a 60 per cento. 

Ladifferenza tra tassi di occupa- 
zione cono senza Pnrr si assottiglia 
guardandoal Nord, dove l’indicatore 
è già solidamente oltre il 70 per cen- 
to. A Bolzano il miglioramento sa- 
rebbe appena di 0,5 punti, da 77,6% a 
77,1%; in Friuli-Venezia Giulia di 0,6 
punti, da 70,5% a 71,1 per cento. Lo 
stesso guadagnerebbela Lombardia, 
passando dal 71,8 al 72,4 per cento. 

Ma quale tipo di lavoro genera il 
Piano di ripresa e resilienza? Sulla 
base dei dati storici del triennio, la 
nuova occupazione, secondo Ifel, 
dovrebbe riprodurre la tendenza 
media attuale: oltre 180% dei 
319mila nuovi occupati, ossia circa 
27опшШа, dovrebbe essere a tempo 
indeterminato. Un'eredità struttu- 
rale. Motivo in piü persperare che il 
Piano non fallisca. 
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TESTATE NUCLEARI NELMONDO 

Il numero delle testate nucleari globa- 
le calcolato dal Sipri nel gennaio 2024 
è di 12.121,391 in meno dell'anno 
precedente (erano 12.512), conside- 


rando le vecchie testate dismesse. 
Maletestate nucleari detenute nelle 
scorte militari per un potenziale 
utilizzo nel 2024 sono 9.585, nove 
in piü rispetto alle 9.576 del 2023 


Armi nucleari nel mondo 


Testate possedute a gennaio 2024. Dati in unità 


STATO DISPIEGATE IN DEPOSITO SCORTE MILITARI RITIRATE INVENTARIO TOTALE 
Stati Uniti 1.770 1.938 3.708 1.336 5.044 
Russia 1.710 2.670 4.380 1.200 5.580 
Gran Bretagna 120 105 225 = 225 
Егапсїа 280 10 290 = 290 
Сїпа 24 476 БОО = БОО 
India = 172 172 = 172 
Pakistan - 170 170 - 170 
Corea del Nord - 50 50 = 50 
Israele a 90 90 = 90 
Totale mondo 3.904 5.681 9.585 2.536 12.121 
Fonte: Sipri 


Così la spesa nel 2023 


91,4 


Spesa totale, in miliardi $ 
La spesa per le testate nucleari 
dei nove Paesi con arsenali 


2556 


Spesa al secondo іп $ 
Ogni secondo nel mondo si 
spendono 2.898 dollari per il 
riarmo nucleare secondo i dati 
del rapporto Sipri 


117 


Spesa Cina, in miliardi $ 
Gli investimenti della Cina in 
armamenti nucleari nel 2023 


LO, 7 


Aumento spesa nel 2023 
L'aumento della spesa globale 
per le testate nucleari 

nel 2023 rispetto al 2022, 

in miliardi $ 


Cresce l’arsenale atomico cinese 


Annuario Sipri. Russia e Stati Uniti possiedono insieme quasi il 90% di tutte le armi nucleari. Ma Pechino nell’ultimo anno 
ha aumentato le testate da 410 a 500. La Cina è il secondo Paese che ha investito di più dopo gli Usa e prima della Russia 


Gianni Dragoni 


La corsaalriarmosi è estesa agli ordi- 
gni piùletali, gliarsenali nucleari, che 
l’anno scorso si sono rafforzati in tut- 
to il mondo. E c'è unnuovoattore, la 
Cina, che perla prima volta dispiega 
alcune testate nucleari in stato di 
massima allerta operativa. 

Pechino è entrato così nel club ri- 
stretto di chipuò premere unbottone 
e causare una catastrofe planetaria. 
Finora questa era una partita a due, 
tra Stati Uniti e Russia, le due super- 
potenze delle armi nucleari. 

Sonole conclusioni principali del- 
l’Annuario 2024 del Sipri, l’Istituto 
internazionale di ricerca sulla pace di 
Stoccolma. Secondo l’autorevole 
centro studi «il numero e itipi di armi 
nucleariin fase disviluppo sono au- 
mentati» con il deterioramento delle 
relazioni geopolitiche, «mentre gli 
Statiaumentanola dipendenza dalla 
deterrenza nucleare». La valutazione 
sullo stato degli armamenti mondiali 
è aggiornata a gennaio 2024. 

Sono nove gli Stati dotati di armi 
nucleari: Stati Uniti, Russia, Cina, 
Francia, Gran Bretagna, Pakistan, In- 
dia, Israele e Corea del Nord. Questi 
Stati «hanno continuato a moderniz- 
zare i loro arsenali nucleari e molti 
hanno schierato nuovi sistemi d’ar- 
manucleari o con capacità nucleare 
nel 2023», sottolinea il Sipri. 

L’«inventario globale» calcolato 
dal Sipri è di circa 12.121 testate nu- 
cleari nelgennaio 2024, 391in meno 
di quelle dell’anno precedente (era- 
n012.512). A prima vista questo sem- 
brerebbe indicare che c’è stata una 
lieve riduzione degli arsenali nucle- 
ari, mala realtà è diversa. Nel nume- 
ro complessivo sono calcolate anche 
le testate che vengono gradualmen- 
te ritirate rispetto al periodo della 
guerra fredda, queste sono 2.536 a 
gennaio 2024, meno di quelle ritira- 
te a gennaio 2023 (2.936). La diffe- 
renza tra il totale delle testate del- 
l'einventario globale» e quelle riti- 
rateindica - secondo il Sipri - «le te- 
state detenute nelle scorte militari 
perun potenziale utilizzo». E queste 
nel 2024 sono 9.585, nove in più ri- 
spetto alle 9.576 del 2023. 

Il direttore del Sipri, Dan Smith, 
sottolinea che «aumentano ogni 
annoletestate operative» e «questa 
tendenza sembra destinata a conti- 
nuare e probabilmente ad accelera- 
re nei prossimi anni ed é estrema- 
mente preoccupante». 

Il Sipri stima che 3.904 di queste 
9.585testate siano state «dispiegate 
con missili e aerei, бо in più rispetto 
algennaio 2023», mentre il resto è in 
undeposito centrale. Circa 2.100 delle 
testate dispiegate sono state mante- 
nute in uno stato di massima allerta 
operativa sui missili balistici. «Quasi 
tutte queste testate appartenevano 
alla Russia (1.710) o agli Stati Uniti 
(1.770), ma perla prima volta si ritiene 
chela Cina abbia alcune testate in sta- 
to di massima allerta operativa», af- 
ferma l'istituto di Stoccolma. 

L’India, il Pakistan e la Corea del 
Nord stanno perseguendo la capaci- 
tà di dispiegare testate multiple su 


missili balistici. Qualcosa che Stati 
Uniti, Russia, Francia, Gran Bretagna 
e, più recentemente, Cina hanno già. 
«Ciò consentirebbe un rapido au- 
mento potenziale delle testate di- 
spiegate, nonché la possibilità per i 
Paesi dotati di armi nucleari di mi- 
nacciarela distruzione di un numero 
significativamente maggiore di 
obiettivi», osserva il Sipri. 

La Russia possiede 4.380 testate 
come scorte militari, gli Stati Uniti 
3.708. Moscae Washington insieme 
possiedono quasiil 902; di tutte le ar- 
mi nucleari. Secondo l'istituto di 
Stoccolmale dimensioni delle rispet- 


tivescorte militari (cioè testate utiliz- 
zabili) sembrano essererimaste rela- 
tivamente stabili nel 2023, anche se 
«si stima chela Russia abbia schiera- 
to circa 36 testate in piü con forze 
operative rispetto al gennaio 2023». 
Oltre alle loro scorte militari, la 
Russiae gli Stati Uniti detengono cia- 
scuno più di 1.200 testate già ritirate 
dal «servizio militare», che stanno 
gradualmente smantellando. 
Quanto alla Cina, il Sipri stima 
che abbia aumentato le testate da 
410 nelgennaio 2023 a500 nel gen- 
naio 2024 e prevede che continuerà 
acrescere. Perla prima volta, la Ci- 


«Aumentano ogni anno le 
testate operative» rileva 
il direttore dell’istituto di 
ricerca svedese sulla 
pace Dan Smith 


na potrebbe anche schierare un pic- 
colo numero di testate, 24, sui mis- 
sili in tempo di pace. 

In 12 mesi la Corea del Nord ha 
aumentato le testate da 30 a 50. Il 
Sipriritiene che possieda abbastan- 
za materiale fissile per raggiungere 
un totale di 90 testate. 

Si ritiene che anche Israele, che 
nonriconosce pubblicamente il pos- 
sesso di armi nucleari, stia moderniz- 
zandoilsuo arsenale composto da 90 
testate potenzialmente operative e 
sembra che stia aggiornando il sito di 
produzione di plutonio a Dimona. 
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Washington. IL segretario uscente della Nato Jens Stoltenberg ieri ha incontrato Joe Biden alla Casa Bianca. per preparare il prossimo vertice dell'Alleanza dal 9 al 12 luglio 


Nato: più armi nucleari contro Cina e Russia 


Difesa 


Stoltenberg da Biden: oltre 
20 Paesi tra i 32 dell’Alleanza 
al 2% del Pil per spesa difesa 


Luca Veronese 


«Il camminoverso la pace in Ucrai- 
na passa per la consegna di nuove 
armi». Lo ha detto il segretario ge- 
nerale della Nato Jens Stoltenberg a 
Washington, prima di andare alla 
casa Bianca, dove ieri sera ha incon- 
trato il presidente Joe Biden. 

In unintervento al Wilson Center 
della capitale statunitense, Stolten- 
berg ha insistito sulla necessità di 
un maggiore impegno dell'Occi- 
dente per sostenere Kiev. Ha spie- 
gato che «l'Ucraina resta vicina alla 
Nato e potrà entrare senza ritardi 
quando sarà il momento». Per poi 
attaccare, con ancora più fervore, la 


Cinaeilsuo sostegno, non dichiarato 
ma costante, alla Russia. «L’Occi- 
dente deve fare pagare alla Cina 
l’aiuto alla Russia» nella sua ag- 
gressione contro l'Ucraina. Pechino 
- ha spiegato l’ex capo del governo 
norvegese - non può avere tutto. A 
un certo punto, a meno che la Cina 
non cambi rotta, gli alleati dovran- 
noimporre un costo. Ci dovrebbero 
essere delle conseguenze». 
Stoltenberg ha poi anticipato che 
«quest’anno oltre 20 Paesi tra i 32 
che fanno parte della Nato raggiun- 
geranno l’obiettivo di spesa per la 
difesa» concordato dall’Alleanza 
atlantica che equivale ad almeno il 
2% del loro Pil: un record dovuto 
proprio alla guerra in Ucraina, pri- 
ma dell’invasione decisa da Vladi- 
mir Putin, solo sei Paesi membri 
avevano infatti livelli di spesa inli- 
nea conle richieste e le preoccupa- 
zioni degli Stati Uniti. Molti governi 
dell’Alleanza, soprattutto in Euro- 
pa, sono preoccupati per la possibi- 
le rielezione alla presidenza ameri- 
cana di Donald Trump che ha ripe- 


tutamente definito molti alleati della 
Nato come «parassiti della spesa 
militare degli Stati Uniti» ed è arri- 
vato ad affermare che «i Paesi della 
Nato che non raggiungono gli 
obiettivi di spesa non meritano di 
essere difesi dagli Stati Uniti» 

In un'intervista al Telegraph, in 
vista del vertice con Biden, Stolten- 
berg ha affermato che tra i leader 
della Nato sono in corso consulta- 
zioni per schierare più armi nucleari 
di fronte alla crescente minaccia da 
parte di Russia e Cina. «Non entrerò 


Trai leader in corso 
consultazioni per 
schierare piü testate 

di fronte alla crescente 
minaccia cinese e russa 


nei dettagli operativi su quante te- 
state nucleari dovrebbero essere 
operative e quante essere tenute co- 
me riserva, ma dobbiamo consul- 
tarci su questi temi, ed è esattamen- 
teciò che stiamo facendo», ha detto 
il segretario generale dell’Alleanza 
atlantica. «L’obiettivo della Nato è 
un mondo senza armi atomiche ma 
finché esisteranno tali armi noi ri- 
marremo un’alleanza nucleare, per- 
ché un mondo in cui Russia, Cina e 
Corea del Nord hanno armi atomi- 
che ela Nato no è un mondo più pe- 
ricoloso», ha detto ancora Stolten- 
berg, aggiungendo che «in un futu- 
ro non molto lontano la Nato po- 
trebbe dover affrontare qualcosa di 
inedito: due potenziali avversari do- 
tati diarmi nucleari: Cina e Russia». 
Quasi sprezzante la risposta di 
Mosca chequasi tutti i giorni minac- 
cia di usare armi nucleari in Ucraina. 
«Quella di Stoltenberg non è altro 
che una nuova escalation della ten- 
sione», ha detto il portavoce del 
Cremlino, Dmitry Peskov. 
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Difesa, gli 
ordini record 
spingono 
le assunzioni 


Boom di ricerche 


Inchiesta Financial Times: 
traibig migliaia 
di posizioni aperte 


I gruppi industriali di difesa e 
aerospazio si preparano ad as- 
sunzioni al «ritmo più rapido» 
dalla fine della Guerra fredda, 
con decine di migliaia di posi- 
zioni aperte fra i big europei e 
statunitensi del settore. Lo ri- 
vela un’inchiesta del quotidia- 
no Financial Times su un cam- 
pione di 20 società di dimensio- 
ne media e grande attive sul 
mercato dei due Continenti. Nel 
dettaglio, silegge nell’indagine 
del Ft, tre dei principali con- 
tractors statunitensi (Lockheed 
Martin, Northrop Grumman, 
General Dynamics) offrono 
quasi 6mila posizioni vacanti, 
mentre 10 colossi interpellati 
dalquotidiano britannico stan- 
no cercando di allargare il pro- 
prio organico con 37mila di- 
pendenti: un balzo pari al 10% 
della forza lavoro complessiva. 

L’exploit occupazionale è im- 
putato alla crescita della spesa 
governativa in armi, innescata 
dal conflitto fra Ucraina e Rus- 
sia, di pari passo a fattori intrin- 
seci allo scenario economico del 
dopo Covid. Il rimbalzo degli or- 
dini dopo decenni di volumi mo- 
desti, spiega ancora Ft, si è 
«combinato» con la corsa a 
competenze digitali specifiche e 
un mercato del lavoro piagato 
dalla carenze post-pandemiche. 
Quello che si sta vivendo «è il 
periodo più intenso peril settore 
della Difesa dalla fine della 


e 


Le società stanno 
assumendo a un 
ritmo che non si 
toccava «dalla fine 
della Guerra fredda» 


guerra fredda, con il piü alto in- 
cremento nel volume degli ordi- 
nieinun periodo ditempo piut- 
tosto breve» ha dichiarato Jan 
Pie, segretario generale della 
European aerospace and defen- 
ce trade association (Ade). 

Lericerche in corso sono tra- 
sversali sia al grado di qualifiche 
che alla tipologia di impiego ri- 
chiesta: gli inquadramenti vanno 
dall’equivalente dell’apprendi- 
stato ai ruoli più manageriali, 
mentre le posizioni in ballo in- 
cludono software engineer, in- 
gegneri “tradizionali”, esperti di 
cybersicurezza, meccanici e sal- 
datori. Antonio Liotti, chief peo- 
ple officer delgruppo Leonardo, 
ha dichiarato al Financial Times 
che la società sta conducendo 
una «intensa ricerca per nuovi 
assunti, anche più intensa di 
quella durante conflitti prece- 
denti come Iraq e Afghanistan». 
П gruppo italiano prevede 6mila 
assunzioni entro il 2024 e andrà 
alla ricerca di 8mila-10mila pro- 
fili nel triennio fra il 2025 e il 
2028.L’ondata di assunzioni, ha 
sottolineato lo stesso Liotti, non 
nasce “solo” dalle esigenze belli- 
che ma da fattori più generali del 
mercato: dalla competizione con 
l’industria tech perle figure a più 
alto tasso di specializzazione alle 
dimissioni di dipendenti in cerca 
diun migliore bilanciamento fra 
vita privata e lavorativa. Leonar- 
dosi colloca sul secondo gradino 
del podio del maggior numero di 
assunzioni previste nell’anno in 
corso, davanti alle poco meno di 
6mila posizioniaperte offerte dal 
gruppo di difesa esistemi infor- 
matici L3 Harris e dietro alle oltre 
8mila posizioni aperte dalla 
multinazionale francese della 
Difesa Thales. 
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Dove il.valore prendertorma. 


Ogni patrindonio ё un bene unico. Una materia che, affidata alle giuste mani, può diventare sempre 
più preziósa nel tempo. BPER Banca Private Cesare Ponti è il nuovo punto.di.riferimento per chi 
vuole dare più valore al proprio patrimonio. Per le generazioni di oggi e quelle di domani. 
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I mercati finanziari 


cid 


LAGARDE: BCE ATTENTA A MERCATI 
«La stabilità dei prezzi si muove a 
braccetto con la stabilità finanzia- 
ria». Lo ha detto ieri la presidentes- 
sa Bce, Chruistine Lagarde. Che ha 


aggiunto: «Guardiamo con grande 
attenzione al funzionamento dei 
mercati finanziari. e lo facciamo 
tutt'ora». Questo ha tranquillizzato 
i mercati ieri. 


Parigi ce 


de a Londra 


la corona d’Europa, 
Borse Ue in recupero 


La giornata. Le vendite sul listino francese riducono la capitalizzazione 
sotto 3mila miliardi. Prove di rimbalzo per Milano, spread a 153 punti 


Morya Longo 


È riuscita a calmare un po' i mercati, 
manonaevitare che la Borsa di Parigi 
perdesse lo scettro di listino con la 
maggiore capitalizzazione in Europa. 
Sele Borse europee ierihannorialza- 
tola testa (con Parigi in recupero dello 
0,91%, Milano dello 0,74% e Franco- 
forte dello 0,40%) è perché Marine Le 
Penharassicurato tutti, affermando 
cherispetteràle istituzioni elavorerà 
con il presidente Macron se dovesse 
vincere le imminenti elezioni. Nessu- 
nostrappoistituzionale invista, dun- 
que. Ma questo minimo rimbalzo, do- 
poil-6,29% di settimana scorsa, non 
ha comunque permesso alla Borsa 
francese di mantenere lo scettro di 
più grandelistino azionario europeo: 
è stata infatti sorpassata da quella di 
Londra. La capitalizzazione dellistino 
francese è calata infatti sotto i 3mila 
miliardi di dollari, scendendo sotto 
quella di Londra (3.120 miliardi). Non 
solo: conle perdite di settimana scor- 
sa,l'indicefrancese Cac 40 ha azzera- 
to quasi tutti i guadagni dell'anno. 
Ora resta in positivo di appena lo 
0,38%, contro il +8,42% di Milano e il 
+7,89% di Francoforte. Maieri, alme- 
no, il ribasso si è interrotto. E questa 
è una buona notizia. 


Le due cause del rimbalzo 

Quello diieri, per ora, è però da consi- 
derareunsemplice rimbalzo. L'incer- 
tezza sui mercati resta elevata. Due 
sonoi motivichehanno favorito la ri- 


é A favorire il rimbalzo 
l'apertura di Le Pen, 
che si dice pronta 
acollaborare con 
il presidente Macron 


presa. Il primo, come detto, è legato al- 
leparole di MarineLe Pen, chehamo- 
strato un atteggiamento conciliante 
versoil presidente Macron. La stabili- 
tàistituzionale è un valore molto im- 
portante sui mercati, per cui questo ha 
tranquillizzato un po’ gli investitori. П 
secondo motivo elegato alla Bce: ieri 
lapresidentessa Christine Lagarde ha 
assicurato chela Banca centrale è at- 
tenta al corretto funzionamento dei 
mercati. E un messaggio tranquilliz- 
zante è arrivato dal capoeconomista 
della stessa Bce, Philip Lane: «Quello 
che stiamo vedendo sui mercati è un 
riprezzamento - hadetto -,ma almo- 
mento non siamo nel campo dei mo- 
vimenti disordinati di mercato». 

Il fatto che la Bce stia tenendo i 
mercati sott'occhio tranquillizza gli 
investitori perché l’istituto di Franco- 
forteha uno strumento, chiamato Tpi, 
che serve proprio per stabilizzare gli 
spread dei titoli di Stato qualora si 
muovessero in maniera «disordina- 
ta» eingiustificata. Dunque Lagarde e 
Laneieri hanno tranquillizzatoin due 
motivi: daunlato perché hanno detto 
che -allo stato attuale - i mercati non 
si muovono in maniera disordinata; 
dall'altro perché hanno fatto capire 
cheseimercati dovessero finire inba- 
lia della speculazione ingiustificata, la 
Bce sarebbe comunque presente. 
L’istituto ha i mercati sott'occhio. 

Il tema del Tpi è da giorni che aleg- 
gia sui mercati. Si tratta dello scudo 
anti-spread, che permette alla Bce di 
comprare titoli di Stato di un Paese 
che sitrova sotto un attacco ingiusti- 
ficato della speculazione. Il concetto 
chela Bce sta cercando di far passare 
è chelo strumento esiste, mai Gover- 
ni devono farelaloro parte seguendo 
quanto prescriverà la Commissione 
europea ai Paesi in procedura d’in- 
frazione per elevato deficit. Mercole- 
dì si conosceranno i Paesi sotto pro- 
cedura (tra questi Francia e Italia), e 


presto arriveranno anche le racco- 
mandazioni della Commissione eu- 
ropea: questo si potrebbe intrecciare 
- qualora i mercati restassero turbo- 
lenti eccessivamente - al tema dello 
scudo anti-spread Tpi. Lo stesso Phi- 
lipLaneharicordato chela Commis- 
sione Ue ha un ruolo importante in 
questa partita. Per ora, però, il discor- 
soe prematuro: la Все ha fatto capire 
che allo stato attuale l'attivazione 
dello scudo non è all’ordine del gior- 
no. Perché non ce n'é bisogno. 


Il rimbalzo 
Ineffetti glispread dei titoli di Stato di 


Francia e Italia rispetto ai Bund tede- 
schi settimana scorsa sono sì saliti, ma 
non certoin maniera drammatica. Lo 
spread tra BTp decennali italiani e 
Bundè salito da 135 punti base di ve- 
nerdì 7 giugno (pre elezioni) a 157, 
mentre ieri è sceso a 153. Se si tiene 
conto che ainizio anno era a 167 punti 
base, in fondo nonè nulla di dramma- 
tico. Più marcato in proporzione il 
movimento dello spread tra Francia e 
Germania, salito da 50 punti base di 
venerdì7a78 di settimana scorsa, per 
scendere ieria 75. Nulla di drammati- 
co, anche secondo la Bce. 
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La fotografia dei mercati 


LA BORSA DI PARIGI PERDE LO SCETTRO IN EUROPA 
Andamento della capitalizzazione di Borsa. In mld di dollari 


REGNO UNITO 3.120,46 
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Performance % di ieri e da inizio anno 


Parigi 
CAC 40 


+0,91 
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A 
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Milano 
FTSE MIB 


+0,74 


+8,42 


Francoforte 
DAX 


+0,40 


+7,89 


Londra 
FTSE 100 


Madrid 
IBEX 35 


Il Gruppo Mediocredito Centrale rappresenta uno spazio innovativo nel panorama 
finanziario italiano, grazie ai suoi tre Istituti che si muovono in armonia su territori diversi. 
Mediocredito Centrale sostiene le aziende con finanziamenti e gestisce agevolazioni, 
BdM Banca è vicina alle persone e alle imprese del Sud, Cassa di Risparmio di Orvieto 
è da sempre una solida realtà al servizio del suo territorio. 


GRUPPO MEDIOCREDITO CENTRALE 


GRUPPO | BdM 


MEDIOCREDITO 


CENTRALE BANCA 


! MEDIOCREDITO 
CENTRALE 


INVITALIA 


GRUPPO | CASSA 


CENTRALE 


QUI L'ITALIA HA PIU VALORE. 


Messaggio pubblicitario con finalità promozionale. 


meplocrento | DI RISPARMIO 
I DI ORVIETO 


Euronext, 
primo sciopero 
della storia 

a Piazza Affari 


La vertenza 


Sindacati preoccupati 
per «occupazione e tutela 
delle professionalità» 


Antonella Olivieri 


Giovedì 27 giugno, nelle ultime 
due ore della giornatalavorativa, 
il personale di Borsa italiana e di 
tutte le società del gruppo incro- 
cerà le braccia per il primo scio- 
pero nella storia di Piazza Affari. 
Lo hanno deciso le organizzazio- 
ni sindacali Fabi, First Cisl, Fisac 
Cgil. In aggiunta le Ooss hanno 
annunciato un ulteriore calen- 
dario di mobilitazioniarticolato 
sulle diverse realtà del gruppo, 
Borsa italiana e Montetitoli da 
una parte, Cassa di compensa- 
zione e garanzia e Mts. «È una 
vertenza sindacale aziendale a 
tutela di chi lavora in Borsa ita- 
liana, che non deve essere stru- 
mentalizzata politicamente», 
mette le mani avanti il segretario 
generale della Fabi Lando Sileoni 
che avverte: «Qualsiasi altra let- 
tura a questainiziativa corre il ri- 
schio di pregiudicarne il buon 
esito e conseguentemente di 
danneggiare chi lavora nelle va- 
rie società del gruppo, del quale 
non ci sfugge, ovviamente, il 
ruolo fondamentale per l'intera 
economia italiana». 

Isindacati denunciano preoc- 
cupazioni per la tenuta occupa- 
zionale sulterritorio nazionale ela 
tutela delle professionalitàin Ita- 
lia. Inoltre contestano la scelta 
dell'azienda dinon corrispondere 
gli aumenti salariali previsti dal 


é L'occupazione, 
i mancati aumenti, 
i troppi straordinari 
ela governance nel 
mirino dei sindacati 


contratto nazionale del credito at- 
traverso assorbimenti delle poste 
ad personam. Terzo punto è la de- 
nuncia legata all'organizzazione 
dellavoro cherichiede, sostengo- 
no i sindacati, un ricorso ormai 
strutturale a straordinari anche 
nel week-end e di notte. Infine, nel 
mirinoc'éla governance. «A fron- 
te della rilevanza nazionale del- 
l'infrastruttura di mercato, come 
volano perlacrescita economicae 
la stabilità finanziaria del nostro 
Paese notiamo un progressivo 
trasferimento al di fuori dell'Italia 
dell'indirizzo strategico del grup- 
po, e uno spostamento dei ruoli 
apicali inaltre aree geografiche di 
Euronext», notano i sindacati. 

E proprio qui il punto. Euro- 
next ha una formula federativa a 
matrice perla gestione delle di- 
verse realtà che compongono il 
gruppo. Solo per quanto riguar- 
da i mercati azionari Euronext 
comprende oltre a Milano, le 
Borse di Parigi, Amsterdam, 
Bruxelles, Lisbona, Dublino e 
Oslo: tutte utilizzano la piatta- 
forma tecnologica di Optiq. 

Euronext, con la progressiva 
integrazione di Borsa italiana, ha 
trasferito in Italiai data center di 
tutto il gruppo, ha fatto della Cas- 
sa di compensazione e garanzia la 
clearing house comune (cedendo 
la quota di minoranza di Lch in 
Francia) e ha trasferito a Milano 
la direzione finanziaria che fa ca- 
po a Giorgio Modica. Inoltre ri- 
vendica di aver creato cento nuo- 
vi posti di lavoro, in buona parte 
legati all'acquisizione del ramo 
tecnologico di Nexi che serve Mts 
ein parte Montetitoli. Insomma, 
pensa di aver valorizzato Borsa 
italianaall'interno di una struttu- 
ra paneuropea. I sindacati evi- 
dentemente, dalloro punto di vi- 
sta, la pensano diversamente. 
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APPENDINO, APPELLO BIS MA «È 


nell’ambito del procedimento legato 


°° bile della responsabilità penale» per 
Politica RESPONSABILE PERPIAZZA S.CARLO» tuttii capi di accusa. È quantohanno ai due morti e 1.500 feriti a piazza 
Un nuovo processo di appello per stabilito i giudici di Cassazione nei San Carlo del 3 giugno 2017 perla 
ricalcolare, riducendola, la pena confronti dell'ex sindaca di Torino, finalissima di Champions League tra 
inflitta ma riconoscimento «irrevoca- Chiara Appendino (nella foto), la Juventus e il Real Madrid. 
FUORI ONDA Politica 2.0 


LA VISITA UFFICIALE 


Mattarella in Moldavia 
per sostenere il percorso 
Ue e blindare il fronte Est 


Un viaggio con una missione cruciale, favorire 
l'ancoraggio all' Europa dei Paesi che hanno fatto 
domanda diingresso come la Moldavia blindando 
il fronte Est dell'Unione. Іп ип territorio esposto al 
pericolo della Russia e dell'escalation della guerra, 
dunque, la visita del capo dello Stato si presenta 
particolarmente delicata. Ieri é arrivato a Chisinau 
per dimostrare vicinanza a chi cerca l'approdo in 
Ue peruscire dall'orbita russa. Una vicinanza che 
si esprime in stanziamenti concreti, 46 milioni di 
euroin aiuti per il prossimo triennio dai fondi della 
cooperazione e che corrisponde alla strategia ame- 
ricana che ha già promesso al Paese 85 milioni di 
dollariin aiuti perla sicurezza energetica e altri 50 
per contrastare la disinformazione russa. Già, per- 
ché la visita di Mattarella avviene in un momento 
chiave: il voto al referendum per legare la scelta eu- 
ropea alla costituzione nello stesso giorno delle 
presidenziali. Ieri, appena arrivato, il capo dello 
Stato ha incontrato la presidente in carica, l'euro- 
peista Maia Sandu, che combatte anche contro i 
tentativi di mettere in circolo fake news. Un destino 
inbilico visto anche i fronti aperti delle aree russo- 
fone come la Transnistria e la Gagauzia. 

La visita si concluderà domani, da mercoledì 
Mattarella sarà in Romania, Paese con cui abbiamo 
solide relazioni e confinante conl’Ucraina, dove le 
tensioni della guerra si avvertono con più angoscia. 
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DECRETO COESIONE 


Ai contratti di sviluppo 
330 milioni in più 


Mentre è rinviata a oggi la resa dei conti tra Governo 
e maggioranza sugli emendamenti per salvare i 
balneari e stoppare il redditometro, dai relatori del 
decreto legge Coesione (Elena Murelli della Lega, 
Damiani di Fi e Matteo Gelmetti di Fdi) arriva una 
proposta di modifica che aumenta di 330 milioni la 
dote per i contratti di sviluppo nel biennio 2024- 
2025. In particolare, l'emendamento depositato in 
commissione Bilancio del Senato rivede al rialzo lo 
stanziamento della legge di bilancio per questi 
strumenti agevolativi dei grandi programmi diin- 
vestimento, aumentandolo di 80 milioni per que- 
st'anno (da 190 a 270 milioni) e di 250 milioni per 
il prossimo (da 310 a 560 milioni). 

Noné bastata, invece, la nuova riunione di mag- 
gioranza che si è tenuta ieri, presente il ministro per 
i Rapporti conil Parlamento, Luca Ciriani, e i sotto- 
segretari Federico Freni e Matilde Siracusano, per 
convincere Lega e Forza Italia a ritirare gli emenda- 
menti presentati al decreto legge Coesione, rispetti- 
vamente il “salva-balneari” elo stop alredditome- 
tro. Nonostante la contrarietà filtrata dal Colle e dal 
Governo, a cominciare dal titolare della delega alla 
Coesione, Raffaele Fitto, per l'estraneità di materia, 
illeghista Claudio Borghi e l'azzurro Dario Damiani 
hanno confermato di non avere intenzione di revo- 
care le proposte di modifica. Si vedrà dunque oggi 
in commissione, dove prenderanno ilvia le votazio- 
ni sugli oltre 700 emendamenti piovuti sul DI (S 
1133). La speranza dell'Esecutivo, per non costrin- 
gere il Governo a un formale «invito al ritiro» e an- 
cora di più per evitare plateali spaccature nella mag- 
gioranza, è quella di una retromarcia in extremis. 
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NECROLOGI 


Il Presidente de Il Sole 24 Ore S.p.A. Edoardo Garrone 
el'Amministratrice Delegata Mirja Cartia d'Asero par- 
tecipano commossi al dolore del Prof. Sergio Fabbrini 
perl'improvvisa scomparsa del caro figlio 


SEBASTIANO 


Il direttore del Sole 24 Ore Fabio Tamburini partecipa 
allutto della famiglia del Prof. Sergio Fabbrini per la 
scomparsa del figlio 


SEBASTIANO 


Ildirettore, i vicedirettori ela redazione tutta esprimo- 
nole più profonde condoglianze al Prof. Sergio Fabbri- 
ni perla morte del figlio 


SEBASTIANO 


Il Presidente Luigi Gubitosi, Il Rettore Andrea Prencipe, 
П Direttore Generale Giovanni Lo Storto, i colleghi tutti 
della Luiss Libera Università Internazionale degli Studi 
Sociali Guido Carli partecipano al dolore del Prof. Ser- 
gio Fabbrini per la scomparsa del figlio 


SEBASTIANO 


giovane Ricercatore dell’Università IUAV di Venezia, 
appassionatodi Storia dell’Architettura contempora- 
nea ed entusiasta divulgatore scientifico. 


Premierato al primo SI, 
opposizioni al test unità 


Riforme. Oggi l’ok del Senato, i leader di Pd, M5S, Avs e +Europa in piazza. Alla Camera 
in settimana via libera all'autonomia. Dubbi Fi: «Stesse prestazioni da Bolzano a Messina» 


Emilia Patta 
ROMA 


Nel giorno del sì al premierato le op- 
posizioni fannolaloro prima prova 
di piazza unitaria. Sul palco della 
manifestazione convocata a piazza 
Santi Apostoli saliranno per la pri- 
ma volta insieme la segretaria del Pd 
Elly Schlein, il presidente del M5s 
Giuseppe Conte, i leader di Alleanza 
Verdi/Sinistra Nicola Fratoianni e 
Angelo Bonelli e anche Riccardo 
Magi per Piü Europa. Fuori dal palco 
ma presenti e contrari nell'Aula di 
Palazzo Madama, invece, il leader di 
Azione Carlo Calenda e quello di Ita- 
lia Viva Matteo Renzi. E in fondoéa 
questa prima prova di forza unita- 
ria, ossia la protesta contro il *com- 
binato disposto” di premierato e au- 
tonomia differenziata in dirittura 
d’arrivo alla Camera, che sicura- 
mente andrà almeno un pensiero 
della premierin queste ore assorbita 
dalla difficile trattativa perla nuova 
governance dell’Unione europea. 
Perché gli attuali sondaggi sulla ri- 
formacostituzionale che introduce 
l'elezione diretta del premier, a boc- 
ce ferme, danno una leggerissima 
prevalenza dei si. E tra due o tre an- 
ni, quando si voterà per il referen- 
dum confermativo? Una consulta- 
zione popolare in cui naturalmente 
non c’è obbligo coalizionale né si- 
stema maggioritario e dove ogni vo- 
to varrà uno, in un somma che po- 
trebbe consegnare un risultato di 
“tutti contro” come fu nel 2016 perla 
riforma Renzi che aboliva il Senato 
elettivo (dalle urne europee è uscito 
un centrodestra solido, al 47,4%, ma 
la somma di tutte le opposizioni 
raggiunge comunque il 47,9%). 
Dopo ilvialibera del Senato, dun- 
que, governo e maggioranza do- 
vranno decidere se e come interveni- 
re sulla riforma per cercare di allar- 
gare il consenso e anche per mettersi 
alriparo da possibili bocciature della 
Corte costituzionale tramite la legge 
elettorale che dovrà correlare la ri- 


forma: all’articolo 8, nella norma 
transitoria, si prevede in sostanza 
che fino a che non entri in vigore la 
legge elettorale l’elezione diretta del 
premier non si possa svolgere; e 
dunque, se la Consulta dovesse di- 
chiarare incostituzionale la legge 
elettorale, renderebbe inapplicabile 
non solo la legge medesima ma an- 
che la riforma costituzionale. Ad 
ogni modo, anche se il premier non 
ha ancora il potere di scioglimento 
delle Camere che il Ddl Casellati gli 
attribuisce, sarà ilgoverno e dunque 
Giorgia Meloni a decidere il quando 
del referendum confermativo, con 
unocchio ai sondaggi: sea distanza 
di sicurezza dalle elezioni politiche 
del 2027, e quindi entro il 2026, o ad- 
dirittura dopo, e quindi nel 2028. 
Intanto oggi é la prima prova di 
campolargo post europee, prova alla 
quale il leader 5S Conte arriva ridi- 
mensionato e indebolito dalle urne. 
Ma è comunquela prima volta di una 
battaglia comune dopo quella sul sa- 
lario minimo. E nelle intenzioni del 
Pdilcontrasto apremierato e auto- 
nomia èil primo cemento della futu- 
ra coalizione di centrosinistra. Alla 


Protesta delle 
opposizioni. 
Tutte le senatrici 
dei gruppi di 
pposizione 
iovedì scorso 
anno occupato 
banchi del gover- 
o, in Aula, impe- 
endo così la 
ripresa dei lavori e 
delle votazioni sul 
premierato 


(ohi S= TA O 


ANSA 


Camera, dopolarissa ele sospensioni 
della scorsa settimana, la maggio- 
ranza di contro teme un rallenta- 
mento del Ddl Calderoli: l’obiettivo 
è arrivare comunque all’approvazio- 
ne deltesto caro alla Lega entro gio- 
vedi, prima che la precedenza passi 
ai vari decreti in scadenza. Al vaglio 
della maggioranza anche l’inversio- 
ne dell’ordine dei lavori in Aula, 
mossa che tuttavia finirebbe per in- 
nervosire ancora di più un’opposi- 
zione già sul piede di guerra. E dopo 
gli episodi violenti della scorsa setti- 
mana Meloni è stata chiara con i 
suoi: «Evitare le provocazioni» eti- 
rare dritto fino al sì definitivo. Chiaro 
chela Lega voglia issare il prima pos- 
sibile il suo vessillo e che Meloni spe- 
ri che questo faccia diminuire gli 
“scarti” di Matteo Salvini. Ma restano 
i dubbi nelle fila di Forza Italia, che 
sarebbe pronta a presentare circa 20 
ordini del giorno per migliorare un 
testo che continua a non convincere 
gliamministratori azzurri del Sud: «I 
Lep devono essere uguali da Bolzano 
aMessina», avverte il portavoce na- 
zionale di Fi Raffaele Nevi. 
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Decreto Agricoltura, sul fotovoltaico 
parte il pressing della maggioranza 


AI Senato 


Lega e FI chiedono che siano 
fatti salvi gli impianti 
con l’istanza di attivazione 


Laura Serafini 


Sono circa un centinaio gli emenda- 
menti depositati in Senato al decreto 
legge Agricoltura inerenti le restrizioni 
all’istallazione di pannelli fotovoltaici 
nei terreni agricoli. Tra questi vi sono 
numerosi emendamenti trasversali, 
presentati da partiti dellamaggioranza 
(lega e Forza Italia) e dell’opposizione 
(Pde,inalcunicasi, M5S)volti a riequili- 
brareildivietotranchantdiistallareim- 
pianti fotovoltaici a nei terreni ad uso 
agricolointrodottodalgovernoinpiena 
campagnaelettorale. 

La correzione più significativa ri- 
guardailpassaggiosullasalvaguardiae 
l'applicazione delle norme preesistenti 
agli impianti fotovoltaici a terra per i 
qualiera già stato avviatol’iterautoriz- 
zativo prima dell’entrata in vigore del 
decreto.Ilprovvedimento, inrealtà, già 
prevedela tutela peri progetti di investi- 
mento avviati, anche per evitare i con- 
tenziosieiricorsi perla lesione del co- 
siddetto “legittimo affidamento” del- 
l'imprenditore. La norma, però, è piut- 


tosto vaga. Nonsolo:nei giorni scorsi è 
statotrovatol'accordoconleregioni per 
ildecretoareeidonee, cheharecepitole 
previsioni del decreto Agricoltura, fa- 
cendo saltare, però, all'ultimol'articolo 
che manteneva la salvaguardia per gli 
investimenti che avevano avviatol’iter. 
E questo può offrire il pretesto alla Re- 
gioniperbloccare o farripartirel’intero 
iterautorizzativo dei progetti. 

Gliemendamenti della stessamag- 
gioranza puntano a fare chiarezza su 
qualesial’esatto stadio delprocesso au- 
torizzativo che deve essere preso arife- 
rimento per stabilire se un impianto 
può andare avanti oppureno. correttivi 
proposti dalla Lega (primo firmatario 
Cantalamessa)edaForzaItalia(Paroli) 
sembrano voler aprire molto il varco: 
nei loro correttivi la salvaguardia vale 
pergliimpianti cheabbiano presentato 
l'istanzadiattivazione. Questarichiesta 
di connessione, (come la richiesta di 
preventivo)ètraiprimistep che vengo- 
no compiuti da coloro che valutano se 
avviare un investimento. 

Edè per questo motivo che ad oggi 
sono stati presentate a Terna (per gli 
impiantisopraiio megawatt) richieste 
dipreventivo per circa зоо gigawatt, di 
cui oltre 100 sono da ricondurre a im- 
pianti fotovoltaici a terra. Se questa li- 
nea passasse, potrebbero arrivare a 
buon fine gli 80 gigawatt che servono 
perrispettare gli obiettivi di rinnovabili 
al 2030. Il Pd ha un approccio più re- 
strittivo (Misiani, Fregolent): possono 
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Pressing 
bipartisan per 
la tutela degli 
investimenti 
delle industrie, 
soprattutto 
energivore 


andare avantiiprogettiche hanno av- 
viatogià uniterperottenerelaVia (Va- 
lutazione di impatto ambientale). 
Altro fronte caldo sul quale il pres- 
singè bipartisan èla tutela degli investi- 
menti delleindustrie, soprattutto quelle 
energivore, perrealizzareimpianti rin- 
novabili per il proprio fabbisogno di 
energia e per garantirsi l’accesso alle 
misure delprovvedimento Energy Re- 
lease, che prevede di fornire a queste 
imprese energia rinnovabile a prezzo 
contenuto.Èlarichiesta cheaveva avan- 
zato,inaudizionein Senato, Confindu- 
stria Energia, evidenziando come su 
questo fronteil mondodell’industriasta 
mobilitando circa 12 miliardi diinvesti- 
menti. La dicitura che si ritrova negli 
emendamentidi Lega, ForzaItaliaePd 
èla seguente: «Il primo periodo nonsi 
applica in caso di progetti finalizzati a 
soddisfare i consumi di energia delle 
imprese industriali sitesulterritorio na- 
zionale, realizzati, anche adistanza, dal- 
leimprese medesimeo dasoggetti terzi 
concuilestessesottoscrivonocontratti 
diapprovvigionamento a termine per 
l'energiarinnovabile». 
Emendamentitrasversaliriguarda- 
no, poi, la possibilità di includere nella 
definizionediagrivoltaico tutteletipo- 
logie dipannelliche siano compatibili o 
agevolino la presenza di colture e non 
solo quelli sospesi due metri da terra 
(consentiti dallalegge) che sono molto 
costosie più complessi da istallare. 
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di Lina 
Palmerini 


Meloni tra 

la piazza 

di Roma e 

i negoziati Ue 


er il momento sono due 
D binari paralleli. Un conto 

ela scena di Bruxelles 
dove Meloni scommette di 
influenzare le scelte sulla 
presidenza della Commissione 
esulle posizioni italiane; altro 
conto e, invece, la piazza di 
Roma - e purele aule 
parlamentari — dove 
l'opposizione va all'attacco 
delle due riforme bandiera su 
premierato e autonomia 
differenziata. In realtà, 
se adesso le due strade 
proseguono su traiettorie 
senza incroci, le questioni 
prima o poi si legheranno. 

Intanto perché in Europa la 
premier deve vincere la sua 
offensiva politica per avere al 
tavolo degli alleati quando si 
tratterà di negoziare sul 
bilancio e sull'applicazione 
delle regole europee. E come 
si sa, non c'é scommessa sulle 
riforme che si possa vincere in 
una condizione di restrizione 
economica. Qui, è dove le due 
strade potranno confluire. 

Se già oggi i sondaggi danno 
l'autonomia bocciata dalla gran 
parte di italiani, residenti nel 
Centro e nel Sud Italia, a far 
girare completamente il vento 
potrà essere proprio l’arrivo di 
un’altra stagione di gelo 
finanziario. A maggior ragione 
perché la contrarietà sul 
regionalismo sembra — 
secondo le rilevazioni — 
totalmente slegata 
all’appartenenza politica e più 
radicata nel territorio di 
provenienza. Dunque, non 
c’è il salvagente della fedeltà 
al partito, o alla premier. Più о 
meno lo stesso accadeva ai 
tempi del referendum di Renzi 
quando si rimproverava 
all'allora premier di fare troppa 
attenzione alla sua scommessa 
sulla riforma costituzionale 
trascurando il dato sulla bassa 
crescita e sulla scarsa 
redistribuzione di ricchezza. E 
oggi, l'ultima stima di 
Bankitalia parla di un Pil per 
quest'anno dello 0,6%, un po’ 
distante da quell’1% del 
Governo e soprattutto non tale 
da far immaginare il rispetto 
di una serie di promesse. 

In qualche modo i giorni che 
verranno da oggi in avanti 
proietteranno proprio questo 
scenario: un'Europa che ci 
comincerà a dare le pagelle — 
procedura d'infrazione, 
traiettoria di rientro e poi 
riunione del Mes - mentre a 
Roma l'opposizione cercherà in 
piazza di alzare la temperatura 
dello scontento. Certo, non c'é 
ancora a una coalizione ma 
non serve adesso. In questo 
momento serve una presenza 
politica, unita su un paio di 
fronti, per dare rappresentanza 
a chi non si schiera conla 
maggioranza né sulle riforme 
né sull’economia. Ed è questa 
la più grande minaccia per 
Meloni, che qualcuno inizi a 
soffiare sul disagio come non 
è accaduto fin qui. Prima di 
arrivare al traguardo di 
stringere alleanze, c'è una 
tappa intermedia per ogni 
opposizione che è quella di 
creare difficoltà a chi governa. 
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Economia e politica internazionale 


LONDRA, MENO TASSE E MIGRANTI 
NEL PROGRAMMA DI FARAGE 
Stretta sull'immigrazione e robusti tagli 
alle tasse per cittadini e Pmi sono i 
capisaldi del “contratto” con gli elettori 


di Nigel Farage, ex paladino di Brexit e 
ora candidato alle elezioni nel Regno 
Unito del 4 luglio alla guida del Re- 
form Party. Il partito, a destra dei Tory, 
minaccia di eroderne i consensi 


Ripristino della natura, sì dal Consiglio Ue 


La tutella dell'ambiente 


Via libera dei ministri con 
il no di sei Paesi tra cui l’Italia 
e l'astensione del Belgio 


Beda Romano 
Dal nostro corrispondente 
BRUXELLES 


Dopo molta incertezza, i Ventisette 
hanno approvato ieri in via definiti- 
vaun provvedimento proposto dal- 
la Commissione europea che do- 
vrebbe promuovere la tutela della 
natura e della biodiversità. Alla vigi- 
lia del voto del 6-9 giugno, il proget- 
tolegislativo é diventato improvvi- 
samente argomento di battaglia po- 
litica, nelle mani dichi protestava e 
forse ancora protesta contro norme 
del Patto Verde ritenute eccessiva- 


mente onerose. Sei Paesi hanno vo- 
tato contro, tra cui l’Italia. 

Ilvoto è avvenuto ieri durante una 
riunione dei ministri dell'Ambiente 
in Lussemburgo. A spostare l'ago 
della bilancia e a permettere l'appro- 
vazione alla maggioranza qualifica- 
ta è stata la ministra austriaca, Leo- 
nore Gewessler, una esponente dei 
Verdi, in coalizione con i democri- 
stiani dell'ÓVP: «So che in Austria 
dovrò far fronte a numerose critiche, 
ma credo sia giunto il momento di 
approvare questa legge». 

DaVienna,inunprimo momen- 
to il governo ha ritenuto il voto in- 
costituzionale, poi successivamen- 
te il cancelliere ÓVP Karl Neham- 
merhaescluso di voler mettere ari- 
schio la sua coalizione. La 
presidenza belga dell'Unione euro- 
pea haspiegato che il voto austriaco 
nel consesso ministeriale rimane 
valido, agli occhi dei servizi giuridi- 
cidel Consiglio. A votare contro so- 
no state, oltre all'Italia, anche la 


Finlandia, l'Ungheria, l'Olanda, la 
Polonia e la Svezia. Il Belgio si é 
astenuto. A favore glialtri 20 Paesi. 

Il provvedimento tenta di intro- 
durreregole per meglio custodire il 
territorio comunitario in un mo- 
mento in cui il cambiamento clima- 
tico sta provocando inondazioni, 
grandinate e periodi di intensa sic- 
cità. Secondo Bruxelles, 80% del- 
l’ambiente naturale nell'Unione 
europea è in uno stato «cattivo o 


Decisivo il sì della 
ministra verde austriaca 
Gewessler, scontro con 

i partner democristiani 
di governo a Vienna 


mediocre». Il testo legislativo pre- 
vede che da qui al 2030 i Paesi do- 
vranno mettere mano al 20% delle 
terre e dei mari, completando lim- 
pegno entro il 2050. 

Più precisamente, ogni Stato 
membro dovrà ripristinare almeno 
il 30% di questi habitat in cattive 
condizioni entro il 2030, poi il 60% 
entro il 2040 e il 90% entro il 2050. 
Bruxelles avrebbe voluto imporre un 
obiettivo vincolante di *non deterio- 
ramento" alle aree ripristinate. Il 
Consiglio eil Parlamento hanno in- 
vece optato perun semplice obbligo 
diadottare misure, senza alcun ob- 
bligo diottenere risultati. Sono pre- 
visti margini di flessibilità peri Paesi 
dominati da un solo ecosistema. 

Chi si è opposto a questa legge ne 
ha sottolineato soprattuttoi costi. In 
una intervista pubblicata durante le 
trattative conico-legislatori, il com- 
missario all'Ambiente Virginijus 
Sinkevičius aveva insistito per dire 
che il testo non conteneva alcun ob- 


Voto decisivo. Leonore Gewessler, 
ministra dell'Ambiente austriaca 


bligo di mettere manoaiterreni pri- 
vati. «Peraltro — aveva aggiunto - vo- 
glio ricordare che sono а disposizio- 
ne fondi europei per finanziare la tu- 
tela della biodiversità» - 100 miliardi 
di euro nel2021-2027(sivedaIlSole 
24 Ore del 19 maggio 2023). 

Trale altre cose, nel testo appro- 
vato ieri in via definitiva è stato in- 
trodotto un meccanismo per so- 
spendere l'applicazione delle dispo- 
sizioni deltestoin caso dicircostan- 
ze «eccezionali», in particolare 
«gravi conseguenze per la disponi- 
bilità dei terreni necessari a garanti- 
reuna produzione sufficiente peril 
consumo comunitario». Questo fre- 
no di emergenza potrà essere attiva- 
to dalla stessa Commissione perun 
periodo massimo di un anno. 

Positivisonostatiierii commenti 
degli attivisti ambientali. Spiegava 
inparticolare Noor Yafai, direttrice 
della ONG The Nature Conservancy: 
«Le imprese hanno già riconosciuto 
il potenziale di questa legge nel cata- 
lizzare centinaia di milioni di euro di 
finanziamenti privati, creando un 
precedente trasformativo per gli 
sforzi ambientali globali». 
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Nomine, i leader Ue accelerano 


Consenso 


Consiglio informale 


Cena a Bruxelles per definire 
la guida della Commissione 
e le altre cariche istituzionali 


Il cancelliere Scholz: viviamo 
in tempi difficili, importante 
capire cosa accadrà in Europa 


Dal nostro corrispondente 
BRUXELLES 


I Ventisette erano riuniti ieri sera a 
Bruxelles per dibattere delle princi- 
pali cariche europee peril prossimo 
quinquennio. Favorita alla presiden- 
za della Commissione europea era 
Ursula von der Leyen, 65 anni, l'at- 
tuale presidente dell'esecutivo co- 
munitario. Quanto alla presidenza 
del Consiglio europeo, in prima fila 
apparival'ex premier portoghese An- 
tónio Costa. Il partito popolare spera- 
vatuttavia dilimitareilsuo mandato 
adueanni e mezzo. 

Primadelsummit, il cancellierete- 
desco Olaf Scholz spiegava che 
l’obiettivo era di fare rapidamente 
chiarezza dopoilvoto del 6-9 giugno 
concuigli elettori hannorinnovatoil 
Parlamento europeo. «Viviamo tempi 
difficili ed è importante sapere cosa 
accadrà in Europa». Per quanto ri- 
guardala Commissione, il consenso 
convergevaieri sera sulla presidente 
uscente, tanto più che il partito popo- 
lare, a cui aderisce ех ministra tede- 
sca, havintole elezioni, e11dei 271ea- 
der appartengono al Ppe. 

IPopolari sostengono «in maniera 
esplicita, all'unanimità e senza spac- 
cature la candidatura di Ursula von 
derLeyen alla presidenza della Com- 
missione europea e quella di Roberta 
Metsola a quella del Parlamento eu- 
ropeo», spiegava prima del vertice il 
leader del Partido Popularspagnolo, 
Alberto Núñez Feijóo, in una confe- 
renzastampa a Bruxelles. L'appoggio 
alla signora von der Leyen e giunto 
anche da Antonio Tajani, in rappre- 
sentanza di Forza Italia. 

Ieri sera i Ventisette discutevano 
anche delle altre cariche europee, con 
un occhio agli equilibri geografici 
(Nord/Sud ed Est/Ovest), politici, e di 
genere. Perlapresidenzadel Consiglio 
europeocircolavail nomedell'ex pre- 
mier socialista portoghese Costa, 62 
anni, mentre candidata ad Alto Rap- 
presentante eral'attuale premier libe- 
rale estone Kaja Kallas, 47 anni. Nel 
frattempo, la popolare maltese Rober- 
taMetsola, 45anni,si éricandidataalla 
presidenza del Parlamento europeo. 

Il mandato del presidente del Con- 


Bruxelles. 

La presidente della Commissione 
europea, Ursula von der Leyen con il 
ministro degli Esteri Antonio Tajani al 
vertice del Ppe. In serata ha partecipato 
al summit informale dei leader Ue 


Per la presidenza 

del Consiglio europeo 
in prima fila 

l'ex premier portoghese 
Antonio Costa 


Candidata al ruolo di 
Alto rappresentante la 
premier estone Kallas, 
Metsola si ripropone per 
il Parlamento europeo 


Per l'allargamento della 
coalizione parlamentare 
di maggioranza 

si guarda più ai Verdi 
che ai Conservatori 


siglio europeo è ufficialmente di due 
annie mezzo, rinnovabile una volta, 
e così è accaduto in passato con Do- 
nald Tuske Charles Michel. Ieri sera è 
emersoil desiderio del Ppe di limitare 
adueanni emezzoil mandato del so- 
cialista Costa, con l'obiettivo di otte- 
nerelacarica peril successivo perio- 
do. Nonera chiaro quantola richiesta 
fosse seria, o soloun diversivo peral- 
zare la posta su altri fronti. 
Tornando alla presidenza della 
Commissione, l'indicazione del Con- 
siglio europeo dovrà poi essere con- 
fermata da unvoto del Parlamento eu- 
ropeo alla maggioranza semplice e a 
scrutinio segreto. La votazione po- 
trebbe avvenire già a metà luglio. Il 
compito del candidato – presumibil- 
mentelasignoravon der Leyen - sarà 
dinegoziareilrinnovodella coalizione 
popolare-socialista-liberale. L'allean- 
za conta un marginedi 45 voti rispetto 
allamaggioranza minima di 361 seggi. 
Tenuto conto dell'ascesa della de- 
stra in molti Paesi, in particolare in 
Franciaein Germania, sideve presu- 
mere che la maggioranza popolare- 
socialista-liberale sarà più coesa del- 
le attese. Ciò detto, si discute di un 
possibile allargamento della coali- 
zione, in modo da evitare sorprese da 
eventuali franchi-tiratori. Lo sguar- 
docorresiaasinistra che adestra. La 
sensazione è che per molti esponenti 
politici (leader e deputati) sia più ap- 
petibile guardare ai Verdi piuttosto 
che ai Conservatori. 
—B.R. 
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per von der Leyen 


REUTERS 


LE RICHIESTE UE 


Giorgetti: «Conti 
pubblici, pronti a 
ogni evenienza» 


«Aspettiamo le indicazioni che 
arrivano dalla Commissione 
europea, abbiamo tracciato 
diversi scenari e quindi siamo 
pronti aognitipo di evenien- 
za». Così il ministro dell'Econo- 
mia Giancarlo Giorgetti all'As- 
sociazione industriali di Cre- 
mona, si è espresso sulle 
ipotesi di correzione dei conti 
pubblici con la prossima proce- 
dura di infrazione Ue. «La 
procedura - ha aggiunto - 
nasce in virtù del vecchio Patto, 
che prevedeva che i Paesi che 
stavano sopra il 3% andassero 
in procedura d'infrazione. Il 
nuovo Patto non c'entra nien- 
te». Il ministro non immagina 
comunque lo scenario peggio- 
re: «Sonoun inguaribile ottimi- 
staerealista, quindi non imma- 
gino il peggiore dei casi. Non è 
un caso, infatti, che l’Italia vada 
economicamente meglio di 
altri е questo in qualche modo 
ci potrà dare una mano». 
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Passo indietro di Macron: 
non presenta candidati 
in oltre 60 circoscrizioni 


Le elezioni in Francia 


La decisione favorirà 
l’elezione di alcuni politici 
amici, come Hollande 


Riccardo Sorrentino 


Un passo indietro. Per costruire un 
consenso più ampio. Ensemble, la 
coalizione governativa, non ha pre- 
sentato candidature in 65 dei 577 
collegi elettorali. «In due terzi dei 
casi», ha spiegato Clément Baune, 
ex ministro, saranno favoriti i can- 
didati dei Républicains (Lr). Altrian- 
dranno afavore della sinistramode- 
rata - peresempio dell'ex presiden- 
te Francois Hollande - odelgruppo 
misto Liot (Libertés, indépendants, 
outre-mer & territoires). Inizial- 
mente Lr aveva annunciato di non 
aver presentato candidati nella cir- 
coscrizione di Gérald Darmanin, 
ministro degli Interni ma ora sem- 
bra orientata a sostenere un dissi- 
dente, Jéróme Garcia. 

Ladestra gollista non ha sanatole 
sue divisioni. Il presidente Éric Ciot- 
ti, che ha proposto un'alleanza con 
il Rassemblement nationalbocciata 
da tutti i leader del partito, ha pre- 
sentato 62 candidati del “rassem- 
blementdelle destre”, dei quali me- 
no della metà gollisti. I sostenitori di 
Ciotti—perilqualeèstataaperta ieri 
la terza inchiesta dell’anno, questa 
volta per peculato — continuano a 
sostenerela scelta di creare un fron- 
te contro le sinistre e Macron, che 
considerano più pericolosi della de- 
straradicale. I Républicains ritengo- 
no invece che la mossa sia l’inizio 
della fine del partito gollista. 

Anche Reconquéte! di Eric Zem- 
mour ha annunciato di non voler 
presentare candidature nella metà 
circa delle circoscrizioni per favori- 
re«gliartigianidell’Unione nazio- 
nale», tra cui lo stesso Ciotti — che, 
malgrado gli annunci dei primi 
giorni, dovrà confrontarsi anche 
conun candidato républicain- eNi- 
colas Dupont-Aignan, il fondatore 
di Deboutla France, un'altra forma- 
zione sovranista. 

Asinistra anche il Fronte popola- 
re mostra qualche frattura, sia pure 
a livello locale. In alcune circoscri- 
zioni i singoli partiti del cartello 
elettorale hanno presentato candi- 
datiin concorrenza con quelli della 
coalizione: così nella Seine-Saint 
Denis, il dipartimento delle 
banlieues più povere come Saint- 
Denis o Aubervillier, La France In- 
soumise, la forza politica di Jean- 
Luc Mélenchon, ha presentato 
Mohamed Awad, contro Soumya 
Bourouaha, deputata uscente del 


partito comunista. A Bobigny, nello 
stesso dipartimento, il sindaco ha 
annunciato di voler sostenere 
Raquel Garrido, insoumise dissiden- 
te ed esclusa dalle liste da Mélen- 
chon, invece delcompagno di parti- 
to Aly Diouara, personaggio molto 
controverso per le sue posizioni a 
favore dell’islamismo. Alexis Cor- 
bière, un altro deputato uscente dis- 
sidente di Lfi escluso, si è presentato 
usando il logo del Nuovo fronte, 
malgradola presenza nella sua cir- 
coscrizione di una candidata “uffi- 
ciale”, Sabrina Ali-Benali. Nell'Es- 
sonne, il deputato uscente Jéróme 
Guedj, si è rifiutato di usare il sim- 
bolo del Nuovo fronte popolare, 
conservandoil sostegno del Partito 
socialista (e, probabilmente, quello 
dei macroniani chenonhanno can- 
didati nella circoscrizione). Affron- 
terà peró Hella Kribi-Romdhan, di 
Generation.s, sostenuta anche da 
Lfi. Hafatto soprattutto scandalo, ad 
Avignone, la candidatura di Raphaél 
Arnault, il portavoce della forma- 
zione antifascista violenta la Jeune 
Garde per il quale era stata emessa 
una fiche S, una segnalazione diri- 
schio per la sicurezza dello Stato: 
«Le spareremoun colpoalla testa», 
avrebbe detto a una militante del 
collettivo femminista identitario, 
Alice Cordier. Tutti glialtri partiti di 
sinistra hanno deciso di sostenere 
invece Philippe Pascal. 

Il tema della campagna sta però 
rapidamente diventando quello 
dell’economia. La Borsa di Parigi, 
dopo aver perso tutti i rialzi dell'an- 
nohatentatoieriunarimonta, chiu- 
dendo con unrialzo dello 0,9%. Re- 
sta però elevato, a 73,36 — dopo il 
massimo a 77,07 del 14 giugno — lo 
spread degli Oat deennali sul Bund 
tedesco. L’associazione francese 
delle grandi imprese private, Afep, 
senza far nomidi partiti e coalizioni, 
halanciato unallarme: «Il granderi- 
schio è quello di uno stallo durevole 
dell’economia francese ed europea 
che i tentativi di isolamento inter- 
nazionale e di fuga in avanti nei con- 
tipubblici non farebbero che rinfor- 
zare» eha richiamato i partiti politi- 
ci alla «responsabilità sul bilancio 
dello stato». La campagna ufficiale 
è iniziata con una corsa al rialzo del- 
le promesse elettorali: dopoiprimi 
annunci prudenti, il Rassemble- 
ment national ha promesso una 
(contro)riforma delle pensioni per 
l'autunno: un ritorno dell’età pen- 
sionistica di riferimento a 62, da 64 
anni, del costo di 20 miliardi di euro 
entro il 2032, da finanziare con un 
aumento dei contributi sociali. Non 
acasoil primo ministro Gabriel Attal 
sta insistendo su questo punto: 
«Non promettiamo mari e monti 
(“monti e meraviglie", in francese), 
comefannogliestremisti», ha detto. 
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RUSSIA, PROCESSO AL GIORNALI- 
STA DEL WSJ AL VIA IL 26 GIUGNO 
Il processo al giornalista americano 
del Wall Street Journal, Evan Ger- 
shkovich, 32 anni, accusato di spio- 


naggio e in carcere dal marzo del 
2023 in Russia, avrà inizio il 26 
giugno. E’ il primo giornalista ameri- 
cano detenuto in Russia dalla fine 
della Guerra fredda piü di 30 anni fa 


Stop the War! 
Palestinian Lives 


Gerusalemme. Settimana di proteste degli israeliani contro le politiche di guerra del governo Netanhyau 


AFP 


Netanyahu in rotta con i militari 
scioglie il gabinetto di guerra 


Guerra in Medio Oriente 


Il governo contro la tregua 
decisa dall’Idf per facilitare 
l'ingresso degli aiuti a Gaza 


L'esecutivo prepara misure 
per favorire gli insediamenti 
dei coloni in Cisgiordania 


Da ieri il Gabinetto di guerra non 
esiste piü. Parrebbe una buona noti- 


zia, ma in realtà non lo é. Perché la 


guerra a Gaza va avanti lo stesso. 


Non solo, conil passare dei giorni la 


possibilità che si aprano nuovi e pe- 
ricolosi fronti, come quello con il Li- 
bano, si fa più concreta. 


In assenza del Gabinetto di guerra, 


un importante organo consultivo e 


strategico, la regia delle operazioni 
belliche sarà decisa soprattutto dal 
premier e da un ristretto gruppo di 
politici intransigenti, contrari ad 


ogni compromesso. 
Presoatto delle dimissioni di due 
dei cinque componenti del Gabinet- 


to, annunciate negli scorsi giorni a 
causa di insanabili divergenze con il 


Governo, il premier israeliano Benja- 
min Netanyahu ha annunciato ieri lo 
scioglimento quello che era conside- 


rato uno strumento di emergenza 


volto atenere compatto il Paese. I due 
dimissionari, gli ex capi di Stato 
maggiore nonché rivali politici di Bi- 
bi, Benny Gantz e Gadi Eisenkot, rap- 
presentavano l’ala “moderata” del 
Gabinetto, quella comunque che in 
alcuni fasi ha privilegiato il rilascio 
degli ostaggi alla prosecuzione delle 
operazioni belliche. 

Gli altri componenti erano il mi- 
nistro della Difesa Yoav Gallant, il 
ministro per gli affari Strategici Ron 
Dermere il leader del partito ultra- 
ortodosso Shas, Aryeh Deri, con il 
ruolo di osservatore. 

Il quotidiano israeliano Ynet ha 
tuttavia reso noto che il ministro del- 
la Sicurezza Nazionale Itamar Ben 
Gvir e quello delle Finanze Bezalel 
Smotrich, i due oltranzisti dell'Ese- 
cutivo, avrebbero manifestato la vo- 
lontà di colmare i vuoti lasciati dai 
due dimissionari. Netanyahu inten- 
derebbe ora portare avantile attività 
diconsultazione del Gabinetto in pri- 
vato e con un organismo ristretto. 
Probabilmente per impedire ai due 
bellicosi ministri dell'estrema destra, 
decisi a proseguire il conflitto fino al- 
la distruzione di Hamas, anteponen- 
do questo obiettivo alla liberazione 
degli ostaggi, dientrareinunnuovo 
Gabinetto di guerra . 

Il Governo di Bibi si sposta dun- 
que ancora più a destra. Le divergen- 
ze si stanno approfondendo anche 
con parte dei vertici dell’esercito. La 
conferma, quella più evidente, è 


l'improvviso e inatteso cessate il 
fuoco deciso domenica proprio dalle 
forze armate israeliane (Idf) per faci- 
litare l’ingresso degli aiuti umanitari 
nella Striscia di Gaza. 

A partire da ieri è partita una tre- 
gua tattica che dovrebbe restare in 
vigore «dalle 8 alle 19 di tutti i gior- 
ni, fino a nuovo avviso, lungo la 
strada dal valico di Kerem Shalom 
alla Salah al-Din Road e poi verso 
Nord», hareso noto domenica l’Idf. 
Una decisione definita «inaccetta- 
bile» da Netanyahu: «I combatti- 
menti a Rafah continueranno come 
previsto», ha assicurato l’ufficio del 
premier. Cosa peraltro accaduta. 
Nel campo profughi di Bureij sono 
morti altri cinque bambini. 

L’esercito ha precisato di aver 
smantellato due dei 4 Battaglioni 
della Brigata Rafah di Hamas, ovvero 
Yabnae Rafah est, aggiungendo che 
le capacità offensive degli altri due - 
Shaboura e Tel Sultan - sono state di- 


Ondata di proteste 
israeliane anti 
governative. Intanto 
continuano le bombe. 
Morti altri cinque bimbi 


mezzate dalle operazioni in corso. A 
conferma di come Netanyahu, per 
garantire la sua sopravvivenza politi- 
ca, stia abbracciando posizioni ancor 
più a destra di quanto già non fosse 
prima, arrival'annuncio, di ieri, con 
cui il gabinetto di sicurezza ha di- 
scusso ieri sera misure per rafforzare 
gliinsediamenti in Cisgiordania. 

Prosegue intanto la "Settimana 
del disordine" inIsraele,l'ondata di 
proteste e scioperi della società civile 
israeliana e dei manifestanti anti go- 
vernativi che puntano a ottenere ele- 
zionianticipate prima dell’anniver- 
sario del7 ottobre e un accordo peril 
rilascio degli ostaggi. 

Imanifestantiieri perla seconda 
giornata hanno bloccato diverse au- 
tostrade e incroci dello Stato ebrai- 
co, tra cuil'autostrada 1che collega 
TelAviva Gerusalemme. mentre gli 
studenti di diversi licei hanno an- 
nunciato scioperi. Ieri sera si è svol- 
ta una grande manifestazione di 
protesta davanti alla Knesset a Ge- 
rusalemme: inumerosi partecipanti 
sisono spostati in massa verso la re- 
sidenza del premier israeliano Ne- 
tanyahu. Uno scenario che dovrebbe 
ripetersi anche stasera sera. Domani 
una grande manifestazione è previ- 
sta nel sud di Israele, in un luogo 
non ancora indicato. Giovedì altre 
proteste si svolgeranno davanti alle 
residenze di Netanyahu a Gerusa- 
lemme e Cesarea. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


L'analisi 


LA GUERRA DI BIBI PER RESTARE AL POTERE 


di Ugo Tramballi 
ibi - My Story», una fiera Ladissoluzione del gabinetto di nell’attività militare» a Gaza. Alcune Netanyahu non interessano. I pochi 
« delle vanità lunga 657 guerra, formalizzata ieri da ore algiorno per permettere difare aiuti umanitari transitati da Israele 
pagine compresii Netanyahu, è un atto dovuto dopo entrarein sicurezza gli aiuti umanitari | erano regolarmente attaccati dagli 


ringraziamenti, è l'autobiografia che 
Benjamin Netanyahu pubblicò nel 
novembre 2022. Un libro inutile 
perché è a partire dagli eventi del 
mese successivo, l’inaugurazione del 
governo più estremista d' Israele, che 
il premierisraeliano sara ricordato e 
giudicato dalla Storia. Soprattutto per 
come sta conducendo il conflitto a 
Gaza: col passare dei mesi é sempre 
piüla guerra di Netanyahu. 

Appena scoppiata, Bibi aveva 
creato un gabinetto di guerra, un 
organismo consultivo ristretto a sei 
membri, compresi ileader 
dell'opposizione chenon 
casualmente nellastoria del paese, 
eranostatianche capi di stato 
maggiore delle forze armate. Ma è 
sempre stato lui a decidere se, 
andandosene insieme a Gadi 
Eisenkot, Benni Gantz aveva accusato 
Bibi di aver sempre impedito «di 
avvicinarcia una vera vittoria». 


l’uscita dei due ex generali. Oltre al 
pletorico governo con 37 ministri, in 
un paese di nove milioni e mezzo di 
abitanti, oratornaad essere 
importante il “Gabinetto 
disicurezza”. 

È composto da 14 membri. C'è 
Aryeh Deri, leader degli ultra-ortodosi 
sefarditi, condannato per corruzione 
edevasione fiscale: è a piede libero 
solo perché aveva promesso che non 
avrebbe più accettato cariche 
pubbliche. E ci sono i ministri Itamar 
Ben-Gvire Bezalel Smotrich, capi del 
suprematismo ebraico. 

Imilitari hanno voluto precisare 
che«non cambiala catena di 
comando». In realtà non è così e 
Netanyahuloha chiarito domenicain 
unepisodio che perla tenuta del paese, 
isuoi equilibri ela sua democrazia, è 
molto più serio della dissoluzione del 
gabinetto di guerra. Lo stato maggiore 
aveva stabilito una «pausa tattica 


alla popolazione sempre più affamata 
dellastriscia. Suistigazione di Ben- 
Gvir, Netanyahuha negato la “pausa 
tattica”. Credendo di essere il Pericle 
israeliano che non è, il premier ha 
ricordato che«Nonesisteun esercito 
conunostato mauno stato con un 
esercito». In questo paese, in realtà, i 
generali sono più pragmatici e 
rispettosi delle istituzioni di molti 
politici. Soprattutto di questi. 
Lapausa tattica non prevedeva la 
fine dei combattimenti. Voleva 
probabilmente essere una risposta 
alle accuse di crimini di guerra e 
all’isolamento internazionale del 
paese. Questioni che agli alleati di 


é 


Quasi 400 giovani 
israeliani sono morti 

al fronte, mentre gli ultra 
religiosi sono esentati 
dal servizio militare 


estremisti di Ben-Gvir. 

È questa la guerra di Netanyahu, 
combattuta perla sua sopravvivenza 
politica. In un quindicennio di potere 
siè alleato con quasi tutti i partiti del 
paese, tradendoli uno dopol’altro. Gli 
erimastala peggiore delle coalizioni 
possibili. Eluil’ha formata, 
coccolandonele presunzioni. Ben 
GvireSmotrich non vogliono un 
futuro politico per Gaza, eluinonlo 
progetta. I sefarditi di Shas e gli 
aschenaziti di Torah Unita 
hanno dello stato un'idea parassitaria, 
eBibilarafforza. 

Lamaggioranza sta perfezionando 
la legge che esenta dal servizio 
militare gli ultra-religiosi. Quasi 400 
giovani israeliani sono morti al fronte. 
Gli ultra-religiosiinvece studianola 
Torah. E quando nonli uccide un 
bombardamento,i bambini 
diGazafannola fame. 
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Tra Cina e Australia 
prove di distensione 
per rilanciare gli scambi 


La visita del premier Li 


Rilancio del partenariato 
per fermare perdite annue 
australiane da 13 miliardi 


Rita Fatiguso 


Con il terreno già arato dalla re- 
cente visita del capo della diplo- 
mazia Wang Yi, il premier cinese Li 
Qiang, dopo la Nuova Zelanda, è in 
visita di Stato in Australia per co- 
presiedere assieme al primo mini- 
stro australiano eletto due anni fa, 
il laburista Anthony Albanese, di 
origine italiana, il nono incontro 
annuale dei leader Cina-Australia 
e relativo Business Forum. 

A partire dal 2020, in piena pan- 
demìa, i rapporti tra i due Paesi so- 
no entrati nel frullatore, colpa del- 
l’accusa fatta a Pechino dal gover- 
no conservatore dell’epoca di aver 
incubato il virus, ne scaturì una 
durissima guerra commerciale, 
con dazi stellari sul vino e le arago- 
ste australiane lasciate a marcire 
all’arrivo in dogana in Cina. 

Un contraccolpo economico per 
Canberra da 13 miliardi di dollari 
all'anno che questa ripresa dei 
rapporti punta a superare ricu- 
cendo le smagliature. 

Sitornaall’antico, dunque, gra- 
zie a un premier australiano che 
ha dato prova di essereun grande 
mediatore con il gigante asiatico. 

L’anno scorso Albanese ha 
compiuto con successola sua vi- 
sitain Cina, rimettendo sulla giu- 
sta strada le relazioni bilaterali 
dopo unandirivieni. Lo ha ricor- 


dato lo stesso premier cinese, 
dandoa sua volta dimostrazione 
diaver intuito i margini della di- 
sponibilità australiana. 

«Gli scambi tra Cina e Austra- 
lia hanno una lunga storia e 
l'amicizia trai due popoli sta di- 
ventando sempre piü forte», ha 
detto il premier cinese ricordan- 
do la storica visita dieci anni fa 
del presidente cinese Xi Jinping 
che portò alla creazione di un 
partenariato strategico globale. 

Ci sono ampi margini sembra 
di capire per riprendere a discute- 
re congiuntamente di coopera- 
zione, sviluppo e amicizia. «Un 
partenariato strategico globale 


ANTHONY 
ALBANESE 

Il premier 
australiano 
laburista in carica 
dal maggio 2022 
ha radici italiane 


Cina-Australia più maturo, stabile 
e fruttuoso sarà un bene comune 
per entrambele parti - ha sottoli- 
neato Li Qiang - aggiungendo che 
la Cina è disposta a lavorare con 
l'Australia a tal fine». 

In definitiva in un contesto glo- 
bale in cui persino il presidente ar- 
gentino Javier Milei, fiero opposi- 
tore della Cina, ringrazia per lo 
swap in renminbi appena rinno- 
vato annunciando una visita nella 
capitale cinese, era quasi scontato 
che l’Australia - storico partner 
commerciale con la Cina per le 
materie prime e altro - finisse per 
trovare una strada utile arianno- 
dare i rapporti. 
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Intelligenza artificiale, 
Malaysia preferita dalle 
big tech per i data center 


Sud Est Asia 


Miliardi di investimenti da 
Google, Microsoft e Nvidia 
nella città di Johor Bahru 


Marco Masciaga 
Dal nostro corrispondente 
NEW DELHI 


Nel giro di un paio d’anni Singa- 
pore dovrà cederelo scettro di ca- 
pitale dei data center del Sudest 
asiatico. A raccogliere il primato 
però non sarà Jakarta. Е neppure 
Kuala Lumpur, Bangkok o Ho Chi 
Minh City. Toccherà a Johor 
Bahru, una città della Malaysia 
con una popolazione che è all’in- 
circa quella di Torino. Per gli 
standard asiatici, non proprio un 
villaggio, ma quasi. 

Secondo il “Global data center 
index 2024” pubblicato da Dc Byte, 
una società che si occupa di data 
center intelligence, in questo mo- 
mento è la piccola Johor Bahru il 
centro in più rapida espansione 
della regione. La sua capacità - te- 
nendo conto anche dei progetti già 
avviati, ma non ancora operativi - 
è di 1,6 gigawatt ed è destinata a 
crescere: lo scorso aprile una pub- 
blicazione di settore ha dato la no- 
tizia dell’acquisto, da parte di Mi- 
crosoft, di alcuni terreni la cui de- 
stinazione d’uso è compatibile con 
un data center. Nvidia e Ytlp hanno 
investito 4,3 miliardi di dollari po- 
co più a nord, a Kulai. 

Dietro l'emergere di Johor 
Bahru ci sono quattro fattori. Il 
primo haa che fare con la pande- 
mia e il crescente bisogno di in- 


frastrutture in grado di gestire 
Penorme impennata nel traffico 
di dati lasciataci in eredità dai 
lockdown. Il secondo riguarda 
l'intelligenza artificiale, i cuii mo- 
delli possono essere “addestrati” 
solo processando enormi quanti- 
tà di informazioni. Il terzo è il ri- 
sultato delle pesanti implicazioni 
ambientali per una città-Stato co- 
me Singapore, diun'industria so- 
lo apparentemente leggera eim- 
materiale come quella dei data 
center (che, non a caso, misura le 
proprie dimensioni in base al- 
l'energia che consuma). Il quarto 
è geografico: Johor Bahru è l’ulti- 
mo lembo di Malaysia prima dello 
Stretto di Johor che separa il Paese 
asiatico dalla città Stato. 

Lo spilloverda Singapore verso 
la penisola di Malacca è iniziato 
solo un paio d’anni fa. Prima di al- 
lora l'industria dei dati era margi- 
nale nell'economia della Malaysia. 
Poi l'incremento della domanda 
ha accresciuto la pressione su Sin- 
gapore a unlivello non più gesti- 
bile per un territorio troppo pic- 
colo per offrire spazi in cui gene- 
rare energia green (e impiantare 
stabilimenti) a prezzi competitivi. 
Le autorità hanno iniziato a vin- 
colare la nascita di nuovi data cen- 
teralrispetto di una serie di regole 
sull'impiego di rinnovabili che 
hanno convinto una parte dei po- 
tenziali investitori a spostare di 
pochi chilometri più a nordipro- 
pri progetti di espansione. 

Detto questo l’industria dei da- 
ti di Singapore non è destinata a 
scomparire, Microsoft e Google 
sono lì a dimostrarlo. Ma la do- 
manda oggi è troppo grande per- 
ché la città-Stato, da sola, possa 
soddisfarla. 
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breguet.com 


L’orologio Breguet 
Type XX accompagna 
i migliori piloti 

dal 1954. Deve quindi 
essere in grado di 
allacciarsi al vostro 
polso con una 
delicatezza eccezionale. 


Facciamo la Storia 
insieme. 


i 


7 


Depuis 1775 


16 
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Commenti 


METRI DI PROFONDITÀ 

Le spugne di profondità, la cui strut- 
tura scheletrica è fatta di sottili fibre 
di silice, sopravvivono negli abissi 
oceanici, frai 100 e i 1000 metri. 


1000 


Il passaggio dei Grandi 
illumina le metamorfosi 
economiche dei luoghi 


Microcosmi 
Aldo Bonomi 


Ora il tavolo negoziale 
tra Russia e Ucraina 
è un po’ più vicino 


Geopolitica 


Carolina De Stefano 


Progettare aerei e navi 
studiando le sottili eliche 
delle spugne di vetro 


Premio Aspen 


Giacomo Falcucci 


uando atterrano “i padroni dei flussi” per il G7 danno luce e 
lustro al territorio. Sulla linea d’ombra del celebrato evento 
di difficile governo e rappresentazione delle turbolenze 
geoeconomiche e geopolitiche si vede anche lo spaccato di 
una trasformazione industriale e territoriale sull’asse 
Taranto-Brindisi. Due città medie nodo di reti e crisi. Fanno 
ponte trai due mari ionico e adriatico, tra un Salento ormai piattaforma 
turistica globale e l’asse metropolitano Napoli-Bari e a ovest Matera e 
l'automotive di Melfi. Appare evidente la complessità e la metamorfosi 
dell'economia sospesa tra risorse che nell'economia-mondo non la 
collocherebbero certo trale periferie e il peso delle contraddizioni 
ereditate dai tempi dell'economia delle nazioni. Sela competizione nella 
nuova globalizzazione per macro-regioni (tema da G7) non si svolge più 
soltanto tra singole imprese o filiere ma tra quelle che chiamo 
piattaforme territoriali, lungo quest'asse territoriale sono presenti 
dotazioni oltre che problemi, che ne fanno un laboratorio territoriale. Se 
il ridisegnarsi hard della globalizzazione interroga i padroni dei flussi, 
cosi il territorio ripensa geocomunità in cui città, autonomie funzionali, 
attori della poliarchia territoriale creano reti di coesione oltre i rispettivi 
perimetri istituzionali per costruire una «coscienza dei luoghi» su 
dimensioni d'area vasta. In quell’area è in atto una trasformazione 
industriale evidente purché si comprenda che oggi il concetto di 
industria deve essere applicato ben oltre i confini del manifatturiero 
eallatrasformazione dei territori. 
C'è in primo luogo la metamorfosi delle eredità del fordismo di matrice 
pubblica con il “non ancora” della possibile transizione all’acciaio verde 
dell'ex Ilva, le raffinerie Eni a Taranto 
e il petrolchimico a Brindisi e ad ovest 
il fabbricone simbolo del primo 


SULLASSE toyotismo, l'automotive di Melfi nella 
transizione di Stellantis. 

TARANTO-BRINDISI ce poila potenzialità della grande 

LO SPACCATO logistica, con l'infrastruttura portuale 
che avrebbe tutti i numeri per 

DI UNA RADICALE decollare e costruire un nuovo 

TRASFORMAZIONE rapporto tra città, banchine e reti 
retroportuali dentro lo scenario 

INDUSTRIALE Mediterraneo a vocazione più 

E TERRITORIALE energetica-manifatturiera a Taranto 


ea Brindisi, in connessione con gli 

investimenti sullo scalo aereo della 

città adriatica a fare da porta per 
l'incoming verso il distretto dell'intrattenimento salentino. Sull'asse 
Taranto-Brindisi hai poi i suoi punti di ancoraggio la filiera dell'avionica 
pugliese in trasformazione, tra big players come Leonardo e Sitael e un 
tessuto (forse troppo micro) di Pmi, con il ruolo del Politecnico di Bari e 
dell'aeroporto di Taranto-Grottaglie come infrastrutture di 
sperimentazione. Ancora la piattaforma industriale dell'energia 
sostenibile con il primo parco eolico marino del Mediterraneo “Beleolico” 
situato nel Golfo di Taranto e i parchi solari/fotovoltaici sul territorio. 
Non ultima, un'industria turistica che nelle punte alte ha strutture ormai 
pienamente capitalizzate e industrializzate inserite nelle filiere 
dell'incoming di lusso globale. Una filiera che a sua volta traina un settore 
vitivinicolo e agroalimentare che tuttavia soffre di un mercato del lavoro 
in cui all'eccellenza del prodotto si accompagna il ritorno del caporalato. 
La questione nodale e centrale del lavoro attraversa filiere in 
riconversione ed economia delle reti. Su questa dimensione di 
arcipelaghi produttivi, negli ultimi anni anche le città medie Lecce, 
Taranto e Brindisi sembrano muoversi in unalogica di progettazione 
strategica e di geocomunità: a partire da un accordo interistituzionale nel 
2020 con l'autonomia funzionale di territorio che e l'Università del 
Salento. Amartya Sen sosteneva l'importanza per lo sviluppo dei «fattori 
diconversione» necessari per trasformare le dotazioni di un territorio in 
reali capacità diffuse. L'asse Taranto-Brindisi può diventare reale 
piattaforma se le sue autonomie funzionali, le imprese e la società tutta 
produrranno quei «fattori di conversione» adatti al territorio facendone 
dotazioni in beni collettivi, in reali processi di capacitazione e 
autopropulsione sociale ed economica. Molto dipenderà dal come si 
declinerà anche nel socioeconomico la parola dolce della «conversione». 
Che puó essere usata come fondamentalismo selettivo o come auspico, 
in speranza inclusiva. Vale per la transizione ecologica ma anche 
perla metamorfosi delle economie. 

bonomi@aaster.it 
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el giro di pochi giorni, il presidente ucraino Zelensky 
ha partecipato alla Conferenza perla ricostruzione 
dell’Ucraina a Berlino, alla Conferenza perla Pace a 
Lucerna, al G7 in Puglia. Una settimana importante per 
provare a capire lo stato del conflitto in Ucraina e le 
prospettive concrete, più che di una pace duratura — 
che non ci sarà per molti anni — per un cessate il fuoco nelle regioni 
occupate dai russi. La conclusione fondamentale è che l’apertura di un 
nuovo tavolo negoziale dopo quello della primavera del 2022, 
nonostante le apparenze e le dichiarazioni ufficiali dei rispettivi 
governi e dei paesi occidentali, è ora all’ordine del giorno, ed è 
potenzialmente più vicino. L'iniziativa rivelatrice in tal senso è 
l'accordo bilaterale Usa-Ucraina firmato ai margini del G7 giovedi, un 
documento con cui l'amministrazione statunitense si impegna a dare 
garanzie di sicurezza a Kyiv per i prossimi dieci anni. L'accordo non è 
importante per quello che promette e annuncia - in primis, supporto 
militare per «aiutare l'Ucraina a mantenere una capacità di difesa e di 
deterrenza credibile» e una maggiore condivisione dell'intelligence – 
ma per come lo dice. Anche se nel testo si ribadisce che il futuro 
dell'Ucraina é nella Nato, non c'é nessun impegno concreto da parte 
americana a difendere, rispondendo con la forza alla Russia, l'Ucraina 
in questa fase del conflitto né in futuro. In parallelo, la formalizzazione 
seppure vaga di un impegno di lungo termine americano a rafforzare, 
anche attraverso aiuti militari, le istituzioni e il processo di 
democratizzazione ucraino nei prossimi anni é siuna promessa che 
l'Ucraina non sarà abbandonata in futuro nella sua aspirazione a 
entrarenel blocco dei paesi occidentali. E anche, peró, condizione e 
premessa necessaria per chiedere a Kyiv oggi di sedersi a un tavolo 
negoziale con Mosca e, probabilmente, di accettare a determinate 
condizioni di congelare momentaneamente il conflitto in cambio di 
questo sostegno. In altri termini, iniziano a delinearsi formalmente i 
confini, sele condizionici saranno (ele variabili esterne e interne sono 
troppe per sapere come e quando dovessero esserci), del contenuto 
possibile di discussioni tra il governo russo e quello ucraino, di cui si 
parla ufficiosamente da tempo. Congelamento del conflitto non 
significa riconoscimento, come ha chiesto Putin nella sua «proposta di 
pace» (leggi: ultimatum), delle regioni ucraine al momento sotto 
controllo pieno o parziale russo, ma una pausa per evitare ulteriori 
escalation oltre che per permettere al sostegno occidentale a Kyiv di 
diventare strutturale, provando a recuperare l'accelerazione nella 
produzione di armi e il miglioramento nell'organizzazione 
dell'esercito da parte russa, mentre il controllo di Putin della Russia 
non sembra essere messo in discussione ma anzi si è rafforzato. In 
questo senso vanno anche le dichiarazioni in chiusura del summit in 
Svizzera del numero due di Zelensky e capo dell'amministrazione 
presidenziale ucraina, Andrij Yermak, che ha detto esplicitamente di 
non escludere una futura conferenza di pace che veda la 
partecipazione della Russia, che in questa edizione non era stata 
invitata. Sempre nelle stesse ore, sono state rese pubbliche dal «New 
York Times» le bozze di accordi discusse durante i negoziati che, come 
sapevamo già (era stato raccontato ad aprile Samuel Charap e Sergey 
Radchenko in un articolo su «Foreign Affairs»), si erano tenuti nelle 
settimane successive all'invasione russa su larga scala dell'Ucraina. 
Anche qui, sebbene i documenti provino le grandi, enormi difficoltà a 
trovare un accordo data la distanza delle posizioni e le richieste russe, 
l'importanza della pubblicazioni e del renderle ufficiali sta nel fatto che 
dimostrano che le parti si erano parlate, e che quindi l'idea che possa 
esserci un negoziato un giorno, se non prima poi, non è più un tabü.Le 
bozzerivelano le difficoltà e i dilemmi che questo negoziato 
comporterebbe e comporterà, tra tutte — oltre allo status delle regioni 
occupate - la natura delle garanzie di sicurezza occidentali all'Ucraina. 
Il memorandum di Budapest del 1994, aveva, in cambio di garanzie 
fumose di sicurezza anglo-russo-americane poi rivelatesi vuote, di 
fatto obbligato una reticente leadership ucraina a cedere le proprie 
testate nucleari a Mosca. Sebbene ci siala consapevolezza della gravità 
del precedente da scongiurare a ogni costo, non si intravedono ancora 
formule nuovee il rischio é tornare esattamente sulla strada già 
percorsa, tanto nel 1994 quanto nel 2014, quando il congelamento del 
conflitto del Donbas ha permesso all'Ucraina di rafforzare il proprio 
arsenale e prepararsi a una guerra con Mosca, ma non ha impedito alla 
Russia di invadere l'Ucraina otto anni dopo chiedendo - e oggi 
negoziando - il controllo di una superficie ancora maggiore del paese. 
Docente di Storia della Russia e di Storia Contemporanea, Luiss 
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a prima volta che ho sentito parlare delle spugne di vetro 
ero all'Università di Harvard. Sono stato 
immediatamente affascinato dalla loro bellezza: sono 
spugne di profondità, la cui struttura scheletrica e fatta di 
sottili fibre di silice, dei «capelli di vetro». La struttura 
appare come un merletto, con fori piccoli e grandi e sottili 
creste elicoidali protruse all'esterno. Nonostante questa apparente 
fragilità, le spugne di queste specie sopravvivono negli abissi 
oceanici, a profondità fra i 100 ei 1000 metri. 
Prima del nostro lavoro nessuno si era mai chiesto se la forma cosi 
particolare di queste spugne avesse anche un ruolo fluidodinamico e 
potesse apportare degli eventuali benefici all'organismo. Da questa 
idea è nato illavoro di un team di scienziati italiani dislocati su tre 
continenti - Europa, America e Australia - che ho costituito e 
coordinato. Il Gruppo di Ricerca è attualmente а lavoro nella 
definizione di strategie e metodi volti alla progettazione delle nuove 
generazioni di aerei o navi che siano piü efficienti e che permettano di 
ridurre i consumi e di grattacieli piü sottili, slanciati ed 
energeticamente efficienti. П tutto, grazie alle spugne di vetro. 
Da quando sono state scoperte, alla fine dell'800, sono state oggetto 
di studi per comprendere come potessero resistere in ambienti cosi 
inospitali. Come primo passo, abbiamo ricreato la complessa 
geometria della spugna Euplectella aspergillum fin nei minimi 
dettagli. Questa geometria digitale è stata utilizzata per condurre 
simulazioni estremamente sofisticate sul super-computer 
Marconi100 del Cineca, che hanno permesso di comprendere 
l'interazione della struttura della spugna con le correnti oceaniche. 
Per questo studio è stato impiegato un particolare metodo numerico, 
quello dei Lattice Boltzmann: la scrittura e ottimizzazione del codice 
dicalcolo hanno richiesto anni di lavoro: una volta pronto il codice, 
abbiamo condotto simulazioni che hanno impegnato il super 
computer Marconi100 per milioni di ore di calcolo. 
Irisultati hanno mostrato chela struttura dell'Euplectella é estremamente 
sofisticata e ottimizzata anche dal punto di vista fluidodinamico e 
apporta all'organismo un duplice vantaggio. Il primo è la riduzione della 
resistenza all'acqua: opponendo meno resistenza, la spugna riescea 
rimanere ancorata al fondale marino impiegando meno energia, con un 
evidente beneficio. Per comprendere il secondo vantaggio basta pensare 
chele sottili eliche di vetro dello scheletro della spugna innescano dei 
moti a spirale al suo interno, producendo un ulteriore vantaggio sia per 
il nutrimento - maggiore tempo a disposizione per filtrare i nutrienti 
sospesi in acqua - sia perla riproduzione. È stato sorprendente vedere 
come super-simulazioni di un organismo che vive nelle più recondite e 
buie profondità oceaniche, potessero svelare una ricchezza 
inimmaginabile dal punto di vista biologico, fisico ed ingegneristico, 
aprendo la strada ad una nuova modalità di studio interdisciplinare, 
che possa portare benefici nella vita di tutti i giorni. 
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OGGI A ROMA 


Riconoscimento per sette scienziati 


Viene assegnato oggia Roma il Premio Aspen Institute Italia 2024 perla 
ricercaela collaborazione scientifica tra Italiae Stati Uniti, giunto alla nona 
edizione. Sette gli scienziati premiati: Giacomo Falcucci, Dipartimento di 
Ingegneria dell'Impresa “Mario Lucertini”, Università di Roma “TorVergata”; 
Departmentof Physics, Harvard University; Maurizio Porfiri, Departmentof 
Biomedical Engineering; Department of Mechanical and Aerospace Engine- 
ering; Centerfor Urban Scienceand Progress, Tandon School of Enginee- 
ring, New York University; Sauro Succi, Center for the Life Nano- and Neuro 
Science, Istituto Italiano di Tecnologia, Roma; Departmentof Physics, 
Harvard University; Istituto per le applicazioni del calcolo “Mauro Picone” 
(lac), Cnr Roma; Giorgio Amati, High Performance Computing Department, 
Cineca,Roma; Pierluigi Fanelli, Dipartimento di Economia, Ingegneria, 
Societàe Impresa (Deim), Università della Tuscia, Viterbo; Vesselin К. Kra- 
stev, Dipartimento di Ingegneria dell'Impresa "Mario Lucertini”, Università di 
Roma“Tor Vergata”; Giovanni Polverino, Centre for Evolutionary Biology, 
Schoolof Biological Sciences, University of Western Australia, Perth. 
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ТОБ millardi 


LA CRESCITA DEL DEBITO 

Nel 2023 il debito pubblico italiano 
è aumentato di 105 miliardi: il 113% 
dell'aumento è stato finanziato da 
famiglie e imprese 


Il debito pubblico italiano si regge 
su ricchezze interne ed è più 
sostenibile di quello di altri Paesi 


Scenari macroeconomici/1 


Marco Fortis 


Sovraindebitamento degli italiani: 
un fenomeno sociale 


oltre che economico 


Scenari macroeconomici /2 


Elena Beccalli 


econdo gli ultimi dati dell’Eurostat, nel 
corso del 2023 il settore privato non 
finanziario italiano è quello che, nel 
confronto europeo, ha investito di più nel 
debito pubblico del proprio Paese. Infatti, 
famiglie e imprese non finanziarie hanno 
accresciuto di 119 miliardi di euro rispetto al 2022 
l'ammontare di debito pubblico italiano da esse 
detenuto, portandolo a complessivi 383 miliardi, pari 
al 13,4% del debito totale (era il 9,6% nel 2022). Al 
secondo posto per incremento del debito pubblico 
acquisito dal settore privato interno nel 2023 troviamo 
la Spagna (+27 miliardi rispetto al 2022), seguita dal 
Belgio (+23 miliardi) e dal Portogallo (+9 miliardi). 


L'Italia dipende poco dall'estero 

peril finanziamento del suo debito 

Il debito pubblico detenuto dalle famiglie italiane è 
aumentato lo scorso anno di 106 miliardi (+114 miliardi 
di titoli di Stato), quello detenuto 

dalle nostre imprese non 


2024. Sicché il peso degli investitori non residenti nel 
debito pubblico italiano è salito solo marginalmente 
dal 26,7% del 2022 al 27,6% del 2023. 

Sono cifre che fannoriflettere, specie dopo le elezioni 
europee che hanno provocato una grave crisi politica in 
Francia e una impennata dello spread dei titoli di Stato 
francesi. Stiamo entrando in un’epoca di instabilità in 
cuiavere un elevato debito pubblico estero non 
equivale più automaticamente, come in passato, adun 
assegno in bianco di fiducia dei mercati verso un dato 
Paese. Infatti, se non si hanno i conti in ordine e magari 
si innescano nel frattempo anche turbolenze politiche 
interne, troppo debito estero rischia di tramutarsi in un 
grosso fattore di squilibrio per il Paese stesso. 


Il debito estero dell'Italia è metà di quello della Francia 
Inumeri parlano da soli. Nel 2023, secondo l'Eurostat, 
il più alto debito pubblico d'Europa in mani estere era 
quello della Francia (1.567 miliardi), seguito da quello 
della Germania (1.186 miliardi), da 
quello dell'Italia (789 miliardi) e da 


finanziarie di13 miliardi (+11,5 
miliardi di titoli di Stato). Cifre che 


quello della Spagna (670 miliardi). 
Un calo della fiducia sulla Francia 


riflettono, da unlato, l’interesse dei IL DEBITO PUBBLICO potrebbe essere devastante perle 
privati per gli elevati rendimenti dei г. finanze francesi. П debito pubblico 
nostri titoli pubblici ma anche, ITALIANO E OGGI francese è già il più alto d'Europa 
dall'altro lato, la notevole capacità IN MANI ESTERE in valore assoluto (3.101 miliardi 
interna di finanziamento del debito nel 2023, cioè 238 miliardi più alto 
sovrano dell’Italia, basata sulla SOLTANTO PER di quello italiano). E difficile capire 
grande ricchezza finanziaria netta IL 27,6% DEL TOTALE, chi potrebbe comprare titoli di 
delle famiglie, che ha permesso di IL VALORE PIÙ BASSO Stato francesi in caso di una fuga 
più che compensare la à da parte degli investitori stranieri, 
contemporanea riduzione del NELL'EUROZONA ancorché limitata. Infatti, 


debito detenuto dalla Banca d'Italia 

edallebanche. Infatti, non è 

scontato che un Paese disponga di adeguate risorse 
nazionali private da destinare al sostegno del proprio 
debito pubblico, come è ad esempio accaduto alla 
Grecia nel2008-2012, il cui ammontare era quasi 
totalmente in mani estere. Per contro, il debito pubblico 
italiano è oggi in mani estere soltanto peril 27,6% del 
totale, il valore più basso nell'Eurozona dopo quello 
della piccola Malta (21,8%), mentre le quote più alte si 
registrano per Cipro (95,7%), i Paesi baltici e l’Austria 
(con quote da oltre il 60% a poco meno dell’80%). 


I debiti pubblici di Francia e Germania 

sempre più finanziati dall'estero 

Diversamente da quello italiano, nel 2023 
l'incremento del debito pubblico francese, pari a +148 
miliardi, e stato piü che finanziato da investitori non 
residenti (+165 miliardi), cosi come è avvenuto per 
quello tedesco, +61 miliardi, con un aumento 
consistente dell'ammontare detenuto dall'estero 
(+145 miliardi), a fronte di una riduzione di quello 
detenuto dalla Bundesbank e dalle imprese 
finanziarie (-99 miliardi). La Francia dipende ormai 
peril 50,5% dagli investitori non residenti per il 
finanziamento del proprio debito pubblico; la 
Germania per il 45,2%. In Italia, dopo un minimo 
toccato a gennaio 2023, gli investitori esteri sono 
tornati ad acquistare nostro debito, spinti dai 
vantaggiosi rendimenti, mala crescita in valore 
assoluto degli acquisti di titoli pubblici da parte del 
settore non finanziario italiano è stata praticamente 
doppia di quella degli stranieri fino a tutto febbraio 


nonostante i recenti rialzi dei tassi 

dopo la crisi di governo, i titoli 
pubblici francesi rimangono poco appetibili peri 
francesi stessi. Come lo sono sempre stati, essendo 
così vicini per remunerazione ai Bund tedeschi. 
Sicché non deve meravigliare che il settore privato 
non finanziario nazionale deteneva nel 2023 solo 
l’1,4% del debito pubblico francese. Per contro, 
secondo l’Agence France Trésor, il peso del resto del 
mondo nella detenzione di titoli di Stato francesi è 
salito di oltre 5 punti percentuali dal 2021 al 2023, 
sfondando abbondantemente quota 50%. Se da 
adesso in poi gli stranieri anche soltanto non 
acquistassero più titoli di Stato francesi coniritmi 
del recente passato, si porrebbe per la Francia un 
serio problema di autofinanziamento, visto che il 
debito pubblico transalpino, secondo la 
Commissione europea, è destinato a salire dagli 
attuali 3.101 miliardi di euro a 3.262 miliardi nel 2024 
ea3.413 miliardi nel 2025. 
Forse nei prossimi mesii mercati e le agenzie di rating 
potrebbero finalmente cominciare a capire che il 
debito pubblico italiano, ben sorretto da un’elevata 
ricchezza privata interna, è in realtà molto più 
sostenibile di quello di altri Paesi che, non sempre per 
ragioni obiettive, hanno sin qui potuto vantare rating 
e spread migliori, a cominciare proprio dalla Francia. 
Di fatto, Parigi sta entrando in terra incognita con un 
debito estero gigantesco e senza la capacità di 
mobilitare una corsa delle proprie famiglie verso gli 
OAT neanche lontanamente paragonabile a quella che 
si è vista in Italia coni Btp. 
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principali indicatori concordano nel 
mostrare anche in Italia un innalzamento 
delle situazioni di sovraindebitamento. 
Per cogliere la rilevanza del fenomeno è 
utile il riferimento a dati su ricchezza, 
disuguaglianze e indebitamento delle 
famiglie italiane, riportati nella recente 
Relazione annuale di Banca d’Italia presentata 
lo scorso 31 maggio. 
Utilizzando i dati Distributional wealth wccounts 
(Dwa), vale a dire statistiche sulla distribuzione del 
patrimonio pubblicate da Bce per la prima volta 
all'inizio del 2024, e ripartendo le famiglie italiane 
in tre classi sulla base della distribuzione della 
ricchezza netta, Banca d'Italia stima che nel 2023 il 
10% più facoltoso deteneva il 60% della ricchezza 
netta complessiva, mentre la metà meno abbiente 
ne possedeva solo il 7%. Una chiara evidenza della 
forte polarizzazione nella distribuzione della 
ricchezza in Italia. Un 
divario cresciuto nel tempo: 
rispetto al 2010, la quota 
detenuta dal decimo piü 
ricco è aumentata di circa il 
7%, principalmente a scapito 
di quella della classe 
intermedia. Ciò trova 
conferma anche nell'indice 
di Gini della ricchezza netta, 
approssimazione del grado 
di disuguaglianza della sua 
distribuzione, che ha 
mostrato un aumento della 
concentrazione tra il 2010 e 
il 2016 (crescendo dal 67 al 
71%), per poi assestarsi. L'indicatore evidenzia che 
il livello di disuguaglianza in Italia è attualmente 
in linea con quello dell’area dell’euro e della 
Francia, superiore a quello della Spagna e inferiore 
a quello della Germania. 
Alla luce della stretta di politica monetaria e delle 
nuove forme di credito abilitate dalla tecnologia 
(come il buy now pay later), il sovraindebitamento 
merita particolare attenzione. A tal proposito va 
fatta una precisazione: non vi è una definizione 
univoca e oggettiva di sovraindebitamento. Si 
tratta di un fenomeno multiforme, difficile da far 
emergere e non semplice da intercettare. Per tutti 
vale però l'assunto secondo cui se l'accumulo di 
debiti é superiore al reddito é altamente a rischio 
la capacità di far fronte agli impegni presi. 
Diverse le categorie di metriche impiegabili per 
individuare le situazioni di sovraindebitamento. 
Una prima categoria di proxy e relativa ai costi di 
servizio del debito, qualificando una situazione 
di sovraindebitamento quando le famiglie per il 
rimborso delloro debito spendono più del 30% 
(о 50%) del loro reddito mensile lordo oppure 
scendono sotto la soglia di povertà. Una seconda 
categoria concerne i ritardi nei pagamenti, con 
più di due mesi di arretrato su rimborso rate 
o pagamento utenze. Una terza categoria 
riguarda il numero di linee di credito, pari o 
superiore a quattro. 
Secondo elaborazioni sui dati della Centrale dei 
rischi contenute nella Relazione annuale di Banca 


d'Italia, nel 2023 le famiglie in ritardo nel 
pagamento di almeno una rata di un mutuo a tasso 
variabile sono state circa 127.000, ossia lo 0,5% del 
totale delle famiglie italiane e 78,1% di quelle con 
un debito di questo tipo. Le stime indicano altresì 
che circa 198.000 famiglie hanno dovuto sostenere 
unarata superiore al 30% del loro reddito tra il 
2023 eil maggio del 2024. Queste famiglie 
rappresentano rispettivamente 171,2 elo 0,8% del 
complesso delle famiglie italiane. La probabilità di 
incontrare difficoltà nel rimborso delle rate per 
effetto dell'aumento dei tassi è maggiore per i 
nuclei con più linee di debito, mentre è inferiore 
per quelli residenti nel Mezzogiorno. 

In un contesto economico che ristagna e con 

i redditi che tendono a declinare, i debiti 
possono diventare un laccio, se non addirittura 
un cappio, per le famiglie più vulnerabili con 
implicazioni non solo dal punto di vista 


economico ma anche sociale. Possono, cioè, 
divenire un fattore sociale disgregante. 
Ciò richiede, da un lato, che l'erogazione di credito 
da parte di banche e società finanziarie sia 
orientata a principi di responsabilità sociale. 
Dall'altro, emerge la necessità di trovare soluzioni, 
con schemi anche nuovi, alternativi al credito 
ordinario delle banche tradizionali, cosi da 
intercettare le problematiche che interessano le 
persone sovraindebitate in un'ottica sia di 
prevenzione sia di accompagnamento. 
Si comprende, dunque, l'importanza di attivare 
forme di “credito sociale”, vale a dire credito 
erogato a persone in difficoltà in stretta con 
collaborazione con corpi intermedi (come ad 
esempio i centri di ascolto, le Caritas e le 
fondazioni antiusura). Grazie allo stretto legame 
territoriale e sociale, la banca eroga prestiti 
destinati a famiglie che altrimenti sarebbero 
escluse dal credito bancario. Tre i tratti che paiono 
rendere efficaci questi schemi nuovi di credito 
sociale: la conoscenza della singola persona e delle 
cause delle sue condizioni di fragilità, la 
condivisione di principi etici che determinano 
forte coesione dei fruitori del prestito, le radici 
comunitarie di questa attività economica. Tratti 
che ricordano l’esperienza delle parish 
communities scozzesi di inizio Ottocento. 
Preside della facoltà di Scienze bancarie, finanziarie 
e assicurative dell’Università Cattolica del Sacro Cuore 
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Ex Ilva: banca Usa in campo 
per un prestito da 200 milioni 


Acciaio 


Serve oltre un miliardo per 
salvare la fabbrica: atteso il sì 
Ue al prestito da 320 miliardi 


Domani nuova udienza 
a Milano: richieste dai 
creditori AdI per 1,5 miliardi 


Paolo Bricco 


Tutto sul filo del rasoio. La finanza di 
impresa. Ilversante giudiziario. Il rap- 
porto con il mercato. Il contesto delle 
regole comunitarie. Perl'exIlvanonc'é 
solo un passaggio stretto. Ce ne sono 
almeno quattro. 


Il profilo industriale 

Tempofaerano stati conteggiati mille 
interventi necessari per fare ripartire 
l’acciaieria. Con il passare delle setti- 
mane, il registro delle cose da fare è sa- 
lito abbondantemente al di sopra del 
migliaio. «Su dieci interventi necessari 
— chiarisce il commissario Giancarlo 
Quaranta, dirigente siderurgico di 
lungo corso - otto sono a Taranto, due 
fra Novi Ligure e Cornigliano. La mag- 
giore complessità è naturalmente a 
Taranto. A Noviea Cornigliano si tro- 
vano unicamente i laminatoi a freddo. 
A Taranto esiste un ciclo integrale. No- 
vie Cornigliano sono più stabilizzati, 
nella quotidianità delle misure da at- 
tuare per fare le manutenzioni ordina- 
rie e straordinarie e perreindustrializ- 
zare. Il punto sono le sorprese che 
emergono, di giorno in giorno, nella 
acciaieria maggiore». 

Il problema dei soldi avrebbe una 
prima, parziale e temporanea, solu- 
zione. La struttura commissariale — 
formata anche da Davide Tabarelli, 
specialista di energia, e da Giovanni 
Fiori, commercialista — sarebbe a 
buon punto nel negoziato con una 
banca americana per ottenere un pre- 
stito da 200 milioni di euro, che avreb- 
be come sottostante la garanzia del 
magazzino dell’acciaieria. 

Intutto, per operare il ciclo di manu- 
tenzioni straordinarie, servono fra i 
600 e i 700 milioni di euro. A questi 
vanno aggiunti altri 300-400 milioni di 
euro perricostituirele scorte, perripri- 
stinareilmagazzino materie prime eil 


magazzino ricambi, pertornare ad avere 
unrapporto “normale” coni fornitori. 
Un miliardo di euro per salvare la fab- 
brica-insenso manifatturiero – el'im- 
presa, іп senso complessivo. Ai 200 mi- 
lioni di euro di soldiveriinvia di defini- 
zione con la banca americana, si ag- 
giungono 300 milioni dei vecchi fondi 
fattirientrarein Italia dalla famiglia Ri- 
vaeconferitia Taranto perlebonifiche 
(questa sommaentrerànel perimetro 
della finanza di impresa dell'ex Ilva per 
lavori di ambientalizzazione) e si ag- 
giungono almeno altri 200 milioni di 
eurodei 320 milionidi euro del prestito 
ponte, che devono arrivare – pena 
l'asfissia finanziaria della società — en- 
tro fine luglio. 


Il vecchio eil nuovo fallimento 
Domanisi terrà la nuova udienza per 
l'insinuazione al passivo di Acciaierie 
d'Italia Spa, la società operativa. Su 
questo specifico aspetto, il tribunale 
valuterà le richieste dei creditori, che 
ammontano aun miliardo e mezzo di 
euro. Il quadro complessivo, però, va 
compostonelsuo insieme. Perché an- 
dranno sommate а queste cifre anche 
lerichieste dei creditori di altre quattro 
società operative collegate, anch’esse 
fallite: Acciaierie d’Italia Energia, Ac- 
ciaierie d’Italia Servizi Marittimi, Accia- 
ierie d’Italia Tubi Forma. Per questo 
blocco, lastima della cifra complessiva 
dicreditiandatiin fumo e percuiifor- 
nitori chiederanno nelle udienze il ri- 
conoscimento siaggiraintorno ai cen- 
to milioni di euro. C'è, poi, la questione 
di Acciaierie d'Italia Holding, il cui stato 
diinsolvenzanonèstato ancora deter- 
minato. È, infatti, nel perimetro della 
holdingiltemadei600 milionidieuro 
iniettati — e persi — da Invitalia, socio 
pubblico di minoranza degli indiani di 
Arcelor Mittal. «II profilo industriale 
dell'exIlva - notail commissario Fiori 
—appare particolarmente complesso. 
Ancheperchélaquestione vaaffronta- 
tasotto molti diversi punti dista. Esiste 
una dinamica estremamente delicata 
fralareindustrializzazione dell'impre- 
sa, l'afflusso di un minimo di capitali 
freschieilprofilogiudiziarioaffrontato 
dalla magistratura di Milano». 


Il nodo europeo 

Ilprimotema e autorizzativo. La dire- 
zionegenerale della concorrenza, che 
politicamente si interfaccia con la 
commissaria Margrethe Vestager, de- 
ve ancora rispondere in merito alla 
propostadi prestito ponte da 320 mi- 


lionidieuroall'exIlva. A quanto sem- 
bra dovrebbearrivare entro metà lu- 
glio, così cheicommissari possano in- 
tervenire entro fineluglio, che è consi- 
deratoil punto di nonritorno, in caso 
di assenza di soldi minimi. Il decreto- 
legge è già stato approvato dal consi- 
glio dei ministri. Se e quando arriverà 
l'okdi Bruxelles, servirà un decreto del 
Mefperiltrasferimento dei soldi. Ilse- 
condo tema è di policy. «ll meccani- 
smodell’exllva è molto articolato. So- 
prattutto perché pone relazioni conti- 
nuefral’oggie il domani, frauna con- 
dizione aziendale assolutamente da 
salvare e darilanciare e una prospetti- 
valegislativa che rischia diingabbiare 
e imprigionare un gigante come Ac- 
ciaierie d’Italia», nota Tabarelli. 

In Unione europea esiste un merca- 
to dicompravendita deidiritti di emis- 
sione. Le imprese manifatturiere — a 
seconda che nonimmettano oimmet- 
tano sostanzeadaltoimpatto ambien- 
tale — possono vendere o comprare 
questi titoli, così da creare un effetto di 
compensazione ecologica e così da 
avere un incentivo a migliorare illoro 


IMAGOECONOMICA 


profilo verde. La siderurgia è uno dei 
compartia più alto impatto. L’exIlva è 
uno dei suoi protagonisti. Fino al 2029 
non ci saranno sovraccosti, perché 
queste quote sono gratuite. Dal 2030, 
invece, sii pagheranno. Per produrre 
unatonnellata di acciaio conl’altofor- 
no, seneemettono due di anidride car- 
bonica. La previsione di costo è di 100 
euro per tonnellata di Co2. Dal 2030 il 
sovraccosto medio perogni tonnellata 
di acciaio sarà di 200 euro. «A condi- 
zionidate — nota Tabarelli — tutto l'ac- 
ciaio europeo, incluso quello di Taran- 
to, sarà fuori mercato. Sarebbe utile alla 
manifattura europea e all’exIlva che si 
allunghino itempi della gratuità delle 
quote di C020 si modifichino imecca- 
nismi di mercato così da fare ridurre i 
prezzi delle quote». Nel complesso 
tentativo di salvare l’Ilva, sarebbe im- 
portante disporre di un profilo tecno- 
industriale non soltanto basato sui for- 
nielettrici (azero impatto ambientale 
diretto), ma anche — per quanto com- 
patibileconitempieimercatiattuali — 
su una parte di ciclo integrale. 
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Acciaierie. 

Oltre allo stabili- 
mento di Taranto 
ci sono siti pro- 
duttivi anche 

a Novi Ligure 

e Cornigliano 
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PRESTITO 
PONTE 
Dovrebbe 
arrivare entro 
metà luglio il 
via libera della 
Ue, così che 

i commissari 
possano 
intervenire 
entro fine 
luglio, che è 
considerato 

il punto 

di non ritorno. 


PANORAMA 


INNOVAZIONE 


Materiali avanzati, asse 
Italia-Ue per lo sviluppo 


Mobilità, energia, costruzione ed elettronica. Sono i 
quattro macrosettori su cui si concentreranno i 
bandi europei, sui materiali innovativi, capitolo di 
spesa interamente finanziato da Bruxelles con un 
budget di 250 milioni di euro da spendere entro il 
2027. La Commissione Ue ha infatti lanciato una 
nuova partnership “Materiali Innovativi per 
l'Europa", che verrà costituita ad ottobre, con 
l'obiettivo di sostenere per questa via le sfide delle 
transizioni digitali e green, coinvolgendo attori 
pubblici e privati mettendo a fattor comune 
competenze, risorse e capacità innovative di ciascun 
Paese. L'Italia intende essere trai paesi protagonisti 
diquesta operazione e per questo motivo il Cluster 
Nazionale Fabbrica Intelligente (CFI) - 
organizzazione che si occupa di ricercae 
innovazione perla competitività della manifattura 
italiana, ha voluto riunire a Kilometro Rosso di 
Bergamoi principali attori istituzionali e industriali, 
italiani ed europei, per definire gli ambiti ele 
tematiche principali da inserire nel bando. «L'Italia - 
ha commentato Francesca Galli Dirigente, Ufficio di 
Gabinetto, Segreteria Tecnica del Ministro, 
Ministero dell'Università e della Ricerca (MUR) - ha 
una fortissima competenza nella ricerca e 
innovazione sui materiali avanzati e il MUR sta 
lavorando attivamente per favorire la ricerca, la 
crescita del settore ela nascita di nuove significative 
iniziative imprenditoriali». «I materiali avanzati - 
spiega il presidente di CFI Gianluigi Viscardi - sono 
fortemente collegati al manifatturiero, che da un 
lato permette la produzione su larga scala di tali 
materiali, dall'altro rende possibile il loro utilizzo 
nei prodotti finali garantendo l’impatto dei nuovi 
materiali alivello sociale ed economico». 
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SOSTENIBILITÀ 


InfoCamere pubblica 
il bilancio 2023 


È stato presentato all'assemblea di InfoCamere il 
bilancio di sostenibilità 2023. Da sei anni l'azienda, 
pur non obbligata, ha scelto di rendicontare con 
questo strumento l'impegno per il raggiungimento 
degli obiettivi di sviluppo sostenibile e condividere 
le azioni intraprese per migliorare l'impatto su 
ambiente, economia e società. «Le nostre azioni, - 
ha detto il presidente Lorenzo Tagliavanti - unite a 
quelle dei nostri stakeholder, anche nel 2023 hanno 
generato ricadute positive sull’eco-sistema nel 
quale operiamo. Al 31 dicembre 2023 il Gruppo ha 
distribuito un valore economico di circa 122 milioni 
di euro rafforzandole iniziative ei programmi di 
sostenibilità a beneficio del capitale umano e 
dell'ambiente in risposta alle esigenze di imprese, 
cittadini, Pubblica Amministrazione oltre che del 
Sistema Camerale». 
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е е ; BANDO PER LA DEMOLIZIONE vento è strategico - sottolinea Nico 
Imprese E Territori / / б E | О La Sac ha già pubblicato il bando per Torrisi amministratore delegato Sec - 


la demolizione del terminal in disuso 
e la scadenza per le offerte è fissata 
per il 22 luglio. «Per noi quell'inter- 


dobbiamo pensare a un aeroporto 
che guarda al futuro, a uno scalo che 
è cresciuto parecchio». 


Catania, un piano da 150 milioni 
per il nuovo terminal dell’aeroporto 


Infrastrutture 


Progetto di demolizione e 
ricostruzione del vecchio 
edificio dello scalo 


L’obiettivo è arrivare 
preparati ai 20 milioni di 
passeggeri l'anno 


Nino Amadore 
CATANIA 


Il masterplan vale 500 milioni da 
qui al 2030 ma quelli che contano 
veramente sono i quasi 150 milio- 
ni destinati alla costruzione del 
nuovo terminal. L'aeroporto di 
Catania Fontanarossa, che ha ap- 
pena festeggiato i cento anni di vi- 
ta, sipreparaauna nuova stagio- 
ne di lavori con l'idea di arrivare 
preparato ai 20 milioni di passeg- 
geri l'anno. Un target che Nico 
Torrisi, amministratore delegato 
della Sac, la società di gestione 
dello scalo catanese, tiene fisso 
sul tavolo sulla base di una strate- 
gia che riguarda il sistema Cata- 
nia-Comiso altrimenti definito 
l'Hub aeroportuale del Mediterra- 
neo con riferimento all'altro aero- 
porto della Sicilia orientale con- 
trollato dalla Sac. 

Il tutto mentre va avanti il pro- 
getto di privatizzazione della so- 
cietà di gestione: nei prossimi 
giorni, dice Torrisi, gli adivisor 
consegneranno il lavoro fatto che 
sarà prima condiviso con il consi- 
glio di amministrazione e poi sot- 
toposto ai soci che decideranno 
sul da farsi. 

L’aeroporto ha ormai archivia- 
to da mesi l’incidente dell’estate 
2023 eil 2024 si annuncia un anno 
dicambiamenti o meglio di avvio 
di un percorso di grandi cambia- 
menti. A cominciare dal nuovo 
terminal Morandi, dal nome di 
Riccardo Morandi che lo progettò 
negli anni Settanta, oggi in disu- 
so: la Sacha già pubblicato il ban- 
do per la demolizione del terminal 
e la scadenza per le offerte è fissa- 
ta per il 22 luglio. «Per noi quel- 
l’intervento è strategico - spiega 
Nico Torrisi - dobbiamo pensare 
aunaeroporto che guarda al futu- 
ro, a uno scalo che negli ultimi an- 
ni è cresciuto parecchio passando 
da 7 milioni di passeggeri a oltre 
11 milioni in meno di dieci anni, 
senza contare il contributo che 
noi riteniamo strategico dell’ae- 
roporto di Comiso. In prospettiva 
vogliamo dare ai passeggeri un 
nuovo terminal, sicuro, comodo e 


IL PROGETTO 


I numeri chiave 

Il masterplan vale 
complessivamente 500 
milioni da qui al 2030 ma la 
cifra rilevante sono i 150 
milioni destinati alla 
costruzione del nuovo 
terminal. L'aeroporto di 
Catania Fontanarossa, che 
ha appena festeggiato i 
cento anni di vita, si prepara 
a una nuova stagione di 
lavori con l’idea di arrivare 
preparato ai 20 milioni di 
passeggeri l'anno 


La privatizzazione 

Questo mentre procede 
l’altro dossier chiave per lo 
scalo siciliano, ossia il 
progetto di privatizzazione 
della società di gestione: nei 
prossimi giorni gli adivisor 
consegneranno il lavoro 
fatto che sarà prima 
condiviso con il consiglio di 
amministrazione e poi 
sottoposto ai soci che 
decideranno sul da farsi 


Il progetto. 
Il masterplan vale complessivamente 
500 milioni da qui al 2030 


NICO 

TORRISI 

Ad di Sec 

la società che 
gestisce 

gli scali di Catania 
e Comiso 


é Nel prossimo cda 
la relazione degli advisor 
sul progetto di 
privatizzazione che dovrà 
essere votato dai soci 


con nuovi servizi». Secondo le 
previsioni (o gli obiettivi) entro 
l’anno il vecchio terminal dovreb- 
be essere demolito e poi si aprirà 
la partita per la costruzione di 
quello nuovo: «Perle risorse non 
c’è alcun problema - dice ancora 
l'amministratore delegato -. La 
nostra è una società sana e abbia- 
mo parecchia liquidità: è una so- 
cietà bancabile e penso che gli 
istituti di credito non avranno 
problemi a finanziare un’opera 
così strategica per la crescita del- 
l'aeroporto». 

Altri interventi di cui si parla ri- 
guardano la pista, che ha bisogno 
di manutenzione, e la costruzione 
di una nuova pista. Anche in que- 
sto caso per dare risposte di quali- 
tà ai vettori: «Ci stiamo caratteriz- 


REUTERS 


zando sempre di più per essere un 
aeroporto con vocazione interna- 
zionale - aggiunge Torrisi - senza 
trascurare ovviamente i voli do- 
mestici». Come ha più volte riba- 
dito Torrisi è strategico in questo 
disegno di crescita l’aeroporto di 
Comiso destinatario di 47 dei 56 
milioni appostati nel Fondo svi- 
luppo e coesione per i due aero- 
porti della Sicilia orientale. «L’ae- 
roporto di Comiso, parte integran- 
te dell’hub del Mediterraneo, rive- 
ste un’importanza fondamentale 
per noi e per l'Enac, che lo identifi- 
ca come un nodo strategico. Il no- 
stro obiettivo non è solo quello di 
sviluppare un aeroporto cargo, ma 
di promuovere parallelamente il 
trasporto civile e merci». 
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Gli industriali di Parma: 
rafforzare la logistica 
perla competitività 


Assemblea/1 


Orsini: oggi l’incontro con il 
ministro Urso per sbloccare 
il decreto Transizione 5.0 


Ilaria Vesentini 


Infrastrutture e giovani. Le due prio- 
rità su cui si sofferma il presidente 
dell’Unione parmense degli indu- 
striali, Gabriele Buia, nel suo inter- 
vento d’apertura della тоеѕіта as- 
semblea annuale dell’Upi, che ieri 
pomeriggio hariempitol’intero Au- 
ditorium Paganini. Due priorità, 
quella di dotare il territorio di con- 
nessionivelociviaterra, ferro e aria e 
quella diformare nuove competenze 
enuovaimprenditorialità, strategi- 
che più che mai per garantire la com- 
petitività di una Provincia cheoggi si 
piazza nella top ten nazionale perec- 
cellenze industriali nell'alimentare, 
nelle costruzioni, nel farmaceutico, 
nelvetro, e primeggia per Pil, produt- 
tività, retribuzioni, tasso di attività. 
Manon può dare nulla per scontato, 
perchéallo scenario nazionale ed eu- 
ropeo di estrema debolezza si som- 
mano carenze interne qualilascarsa 
capacità innovativa, l'elevata anzia- 
nità diaziendeetitolari, l'alto gap di 
genere ela bassa inclusione sociale. 
Punti di forza e di debolezza che la 
stessa Upi ha chiesto al think tank 
Strategique della Harvard Business 
Schooldi approfondire e da cui ésca- 
turita una ricerca, presentata ieri dal 
direttore Fernando Alberti, che deli- 
nea le possibili strategie di rilancio 
perlo sviluppo competitivo di Par- 


ma. Unrilancio cheva sostenuto mi- 
gliorando dinamismo, attrattività, 
sostenbilità, «non penalizzato dami- 
sure italiane, penso alla Plastic Taxe 
allaSugar Tax, chevannoainasprire 
ulteriormente norme europee come 
quellesul packaging, che minanoin- 
vece la competitività industriale», 
sottolineail presidente di Confindu- 
stria, Emanuele Orsini, intervenendo 
alle assise nella food valley. E proprio 
aParma Orsini annuncia che oggi in- 
contrerà il ministro Adolfo Urso per 
sbloccareil decreto Transizione 5.0, 
dopo mesi di impasse che stanno pa- 
ralizzandol’innovazione lungole fi- 
liere produttive. Infine. il presidente 
dàmanforteall'«amico dilunga da- 
ta» Gabriele Buia sulla necessità di 
«rafforzare la catena della logistica 
per sostenere la produttività e la 
competitività delle imprese». 

Gli industriali di Parma sono in- 
fatti riusciti, «con un notevole sforzo 
economico esclusivamente a favore 
delterritorio», ricorda Buia, a salvare 
l’aeroporto Giuseppe Verdi, passato 
poche settimane fa sotto il controllo 
della società canadese Centerline 
Airport Partners. E pare in dirittura 
d'arrivol'iter per completare l’auto- 
strada Tirreno-Brennero. Ma Ага 
Velocità ferroviaria a Parma resta 
una chimera: «La città necessita di 
un collegamento rapido sulla tratta 
Milano-Roma»rimarca Buia. Chie- 
dendo risposte efficaci e rapide an- 
che contro la peste suina. Le ultime 
parole Buiale serba però peri giova- 
ni lanciando la palla, in chiusura, al 
ministro del Mur Anna Maria Berni- 
ni, in una città che è candidata a Ca- 
pitale Europea dei Giovani per il 
2027, ma è poco attrattiva e troppo 
costosa per studenti e neolaureati. 
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6» MercerMarsh 
Benefits 


People Risk 2024 


Investire nelle persone, 
proteggere il vostro business 


Scarica il 
report 
scansionando 
il QR code 


www.marsh.com/ 


Da Varese la richiesta 
di una politica europea 
per rilanciare l'industria 


Assemblee/2 


Grassi : «Per spingere 
la produttività servono 
misure strutturali» 


Luca Orlando 
Dalnostro inviato 
VARESE 


«Per investirenon c'é tempo, le nuo- 
veregolearrivano solo ora, rischia- 
modi perdere molti dei fondi 5.0». I 
timori di Riccardo Comerio,impren- 
ditore varesino dei beni strumentali, 
sono comuni a molte imprese del 
territorio, uno deidistretti chiave del 
comparto. E nona caso, trai temi al 
centro dell’assemblea annuale della 
locale Confindustria, tenuta all’in- 
terno di MV Agusta (storico brand 
ora rilanciato dall’arrivo del nuovo 
socio Ktm), c'è proprio la spinta ne- 
cessaria verso l'innovazione e il so- 
stegno all’industria. In generale - 
spiega il presidente Roberto Grassi - 
servono politiche di accompagna- 
mento diverse da quelle attuali, ri- 
pensando il piano Transizione 5.0. 
«Così come impostato - scandisce - 
non funziona, non solo abbiamo 
perso troppotempo ma occorre mol- 
todipiü: perfarcrescerela produtti- 
vità servono misure strutturali con 
unavisionedicinqueanni. Non chie- 
diamoaiutio assistenza maunastra- 
tegia-Paese di lungo periodo». Ri- 
pensarei modelli sociali e di crescita 
mettendo al centro l'industria per 
puntare allo sviluppo è il punto di 
partenza delragionamento di Grassi, 
riflessione che arriva all'indomani 
delle elezioni europee. Europa a cui 
si deve continuarea guardare come 
punto di riferimento imprescindibile 


maacuiora si chiedono nuoverispo- 
ste, nonnascondendole perplessità 
per le scelte recenti. Risposte che 
spaziano dalla necessità di affiancare 
al Green Dealunavera politica indu- 
striale continentalealla politica sul- 
l’energia; dai piani finanziari per il 
sostegno dei settori strategici allo 
sviluppo dei trasporti intermodali. 
Europa in cui non serve «battere i 
pugni ma saper dimostrare compe- 
tenza», cercando comunque una vi- 
sione comune per non restare 
schiacciati di fronte ad altre potenze 
che meglio di noi stanno difendendo 
ipropriinteressiindustriali sui mer- 
cati. A confermarel'esigenzadi una 
politica industriale Ue, è il presidente 
di Confindustria Emanuele Orsini, 
che auspica una svolta anche sul te- 
ma dell’energia: con una apertura 
veraalnucleare dinuova generazio- 
neeun prezzo unico continentale. 

«Euntemadisicurezza naziona- 
lee di competitività - spiega - enon 
possiamo pensare chel’Europanon 
sia sincrona e compatta. È miope 
pensare che l’Europa non sia unita 
nella battaglia per avere un costo 
unico dell’energia. Abbiamo biso- 
gno chel’Europa sia compatta. Il mix 
energetico sarà centrale, ma sappia- 
moanche che per quanto riguarda il 
nostro futuro dovrà essere cambia- 
to. Senza se e senza ma dobbiamo 
sostenere il nucleare». Netto anche 
il giudizio sui tempi della transizio- 
negreen peril mondo dell'auto. «Un 
temadi cui Confindustria si occupe- 
ràechestiamoribadendo con forza 
riguarda il previsto stop al motore 
endotermico nel 2035. Per noi que- 
stonon puòessere. Occorre mettere 
al centro il know how tecnologico 
dei nostri Paesi. Dobbiamo parlare 
di neutralità tecnologica, perché 
l’unica via per la salvaguardia dei 
nostri Paesi sarà quella». 
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Imprese & Territori 


13 milioni 


PROGETTO SUPERSTUDIO 
Superstudio Events (spazi e servizi per 
eventi a Milano) ha avviato un progetto 
di riqualificazione da 13 milioni che 
darà vita a Superstudio Village: tre 


edifici su un'area di 8mila metri quadri 
in zona Bovisa, ex Trafileria Lombarda. 
A condurre la riqualificazione, prevista 
per aprile 2025, è Cbre Global Work- 
place Solutions Italia. 


LAPRESSE 


Comune di Milano. Una veduta del Largo dedicato a Claudio Abbado 


Comune Milano, 
320 milioni 

per rilanciare 

gli investimenti 


Sviluppo locale 


Palazzo Marino ha 
stanziato 210 milioni 
in piü in conto capitale 


Le risorse aggiuntive 
verranno usate per i settori 
casa, trasporti, bonifiche 


Sara Monaci 
MILANO 


Una delibera del Comune di Mi- 
lano - passataieri in Giunta e ap- 
prodata in consiglio perl'appro- 
vazione definitiva - migliora a 
sorpresa il piano degli investi- 
menti. In conto capitale verranno 
inseriti 210 milioni in piü del pre- 
visto, perun totale di 323,5 milio- 
ni, all'interno del consueto asse- 
stamento di bilancio. Assesta- 
mento che quest'anno stato an- 
ticipato di un mese e mezzo 
(solitamente è a fine luglio), con 
una manovra dedicata proprio a 
faravviare e finanziare opere ri- 
tenute prioritarie per il 2024, per 
le quali si rischiava evidente- 
mente di non arrivare in tempo se 
si fosse aspettato anche solo po- 
che settimane in più. 

Le risorse in più derivano pre- 
valentemente dall’avanzo di am- 
ministrazione. Oltre a questo, ci 
sono 70 milioni che hanno diver- 
se derivazioni: 58 milioni arriva- 


GLI STANZIAMENTI 


210 


La manovrina 

A tanto ammonta 
l'aumento degli 
investimenti inseriti 
nell'aggiustamento di 
bilancio, nella parte del 
conto capitale. 

Il documento è già stato 
approvato con una 
delibera dalla giunta Sala, 
per approdare in 
consiglio comunale per 
l'ok definitivo. 
L'aggiustamento é stato 
anticipato quest'anno 
per permettere 

di avviare subito alcune 
opere per il trasporto 
pubblico senza aspettare 
l'arrivo delle risorse 
statali, previsto 
successivamente. Il resto 
sono soprattutto 

opere di manutenzione 

e bonifiche 


no dalla devoluzione di mutui 
contrattiin anni precedenti e 12 
milioni da unalinea di credito già 
sottoscritta conla Banca europea 
degli Investimenti. 

Si amplia così il Piano delle 
opere pubbliche 2024, approva- 
to a dicembre con il bilancio di 
previsione, integrandolo e mo- 
dificandolo. La decisione porta 
la firma dell’assessorato al bi- 
lancio, guidato da Emmanuel 
Conte, che ha deciso di interve- 
nire proprio per poter procede- 
re conle priorità. 

Come ha spiegato Conte in 
commissionea proposito dei nuo- 
vi prestiti, lerisorse servono a da- 
recopertura tecnica al cronopro- 
gramma del prolungamento della 
linea1della metropolitana a Bag- 
gio (zona Ovest della città) e della 
tramvia Milano-Limbiate, in atte- 
sa dei finanziamenti statali che 
hanno scadenze diverse. 

Fra le altre voci maggiori si 
contano 13 milioni perla manu- 
tenzione del manto stradale, 5 
milioni perla manutenzione del- 
la Galleria Vittorio Emanuele II, 
6 milioni per la Casa e 6 milioni 
per la bonifica dell'ex Istituto 
Marchiondi: é l'operazione che 
avvierà il progetto di restauro e 
risanamento dell'edificio per 
l'apertura di una residenza per 
studenti universitari. 

«Questa manovra nasce dalla 
volontà di anticipare la variazio- 
ne di stanziamenti per permette- 
re l'avvio degli investimenti e 
della progettualità di parte capi- 
tale della città in modo tale da 
guadagnare efficacia nell'azione 
amministrativa - dice Conte - 
Questa variazione di risorse per- 
metterà una migliore program- 
mazione di investimenti e un au- 
mento di risorse finanziarie a co- 
pertura delle priorità inserite nel 
nostro piano triennale delle ope- 
re, che avranno un'incidenza 
particolare sulle aree della casa, 
della mobilità, del verde». 

П 2024 è stato sicuramente un 
anno migliore di quelli prece- 
denti. Anche nella parte corrente 
l'equilibrio tra entrate e uscite, 
pari a 3,756 milioni, è stato rag- 
giunto con piü serenità, anche 
grazie ai 20 milioni di trasferi- 
menti statali, a cui ne seguiranno 
altri 20 nel 2025 e 40 dal 2026, 
checontribuiranno a sostenerela 
spesa dei trasporti, il settore su 
cuiil Comune sta maggiormente 
concentrando i suoi sforzi finan- 
ziari e che già oggi pesa quasi un 
terzo dell'esercizio. A pesare in 
prospettiva c'é soprattutto la ge- 
stione della linea 4 della metro- 
politana, in fase di completa- 
mento. Il bilancio previsionale 
2024, anche in parte corrente, ha 
visto una crescita, passando dai 
3,383 miliardi del 2023 ai 3,712 
miliardi nel 2024. 
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Napoli, in arrivo il nuovo piano regolatore 


Urbanistica 


Da domani il Consiglio 
comunale discuterà 
la delibera della Giunta 


Vera Viola 


Il Comune progetta la Napoli del fu- 
turo. Il prossimo consiglio comuna- 
le che si terrà domani, valuterà la 
delibera della Giunta comunale 
(guidata da Gaetano Manfredi) di 
indirizzo urbanistico, che si basa sul 
documento strategico proposto dal- 
l’amministrazione stessa, e che fissa 
le linee guida della nuova pianifica- 
zione della città. Subito dopo, parti- 
ranno i tavoli di consultazione con 
operatori e categorie. 

Dopo 20 anni, quindi, si rimette 
mano al disegno della città. Allora 
sottol'impulso della Giunta Basso- 
lino, vennero adottare diverse va- 
rianti urbanistiche (si eranel 1993) 
al piano del 1972, arrivando all'ap- 
provazione della variante generale 
al Prg nel 2004. 

«Dopo oltre venti anni — afferma 


l'assessoreall'Urbanistica Laura Lieto, 
docente alla Federico П - lapreceden- 
tepianificazione ha mostrato isuoili- 
miti. Dobbiamo quindi dotarci di 
nuovi strumenti adeguatiai tempi». 

Iniziativa che piace ai costruttori 
napoletani. «Veniamo da troppi anni 
di mancato governo del territorio — 
diceil presidente dei costruttori na- 
poletani, Angelo Lancellotti — in cuila 
cittàérimasta immobile. Abbiamo un 
territorio super vincolato, c’è bisogno 
diintrodurre nuove norme che age- 
volino soprattutto il recupero». Per 
Lancellotti l'amministrazione Man- 
fredi sta andando nella giusta dire- 
zione. «Anche perché - aggiunge il 
direttore dell'Acen, Diego Vivarelli — 
sipone molta attenzione alla riquali- 
ficazione. Come fala nuova legge ur- 
banistica regionale, la numero 5 del 
29 aprile: un buon precedente su cui 
il Comune potrà lavorare proficua- 
mente». L'iniziativa ha suscitato mol- 
to interesse, cosicchè dai partiti alle 
associazionialle categorie professio- 
nali, tutti si sono messi in moto per 
proporre, fare lobby-ing. 

Il Comune fissa una serie di princi- 
pi generali da considerare come fari 
della nuova programmazione. I primi 
dati di fatto con cui misurarsi sono il 
calo demografico icambiamenti so- 


ciali che impongono un aggiorna- 
mento degli standard. Gli spazi perle 
scuole, a esempio, sono sovradimen- 
sionati poiché calano gli iscritti, men- 
tre vanno ampliati quelli da destinare 
astudentati, peraccogliere i fuori se- 
de, o a progetti di cohousing per gio- 
vani a basso reddito. 

Altri principi fondamentali che 
dovranno ispirare le scelte urbanisti- 
che sono riequilibrio sociale, transi- 
zione ecologica ed energetica. Si po- 
ne poi l’esigenza di un netto snelli- 
mento delle procedure. 

«Opereremo su diversi canali pa- 
ralleli al fine distringereitempi — ag- 
giunge l’urbanista - fissate le regole 
generali, proporremo una variante 
normativa da approvare entro fine e 
annoeintanto andremo avanti con il 
Pianourbanistico comunale che con- 
Пато di varare a fine consiliatura. Al- 
tre varianti, già realizzate, conflui- 
ranno nel disegno generale». 
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GLI AMBITI DI INTERVENTO 

Il documento di programmazione 
ha individuato sei ambiti per supe- 
rare il metodo del precedente Piano 


Siindividuano sei ambiti e per cia- 
scuno vengono definite specifiche re- 
gole. Superando lalogica dei Piani ur- 
banistici attuativi, perché - sostiene 
l'assessore Lieto – «non hanno fun- 
zionato dove c'é una eccessiva fram- 
mentazione della proprietà». 

Nel centro storico, si parte dalla 
presa d'atto chela forte domanda di 
case vacanza, ha prodotto un innal- 
zamento della rendita. «Su questo – 
continua la docente – stiamo lavo- 
randoauna politica pubblica per so- 
stenere la residenzialità di gruppi fra- 
gilie studenti. Destinando strutture 
pubblichea case per fragili e studen- 
ti». A est, è stata già predisposta la va- 
riante del Nodo Porta Est che puntaa 
recuperare aree non più utilizzate su 
cui Ferrovie intende investire. Un al- 
tro progetto è allo studio a ovest, che 
riguarda sempre uno scalo ferrovia- 
rio, a breve sfocerà in un accordo di 
programma con Ferrovie. 

«Pensiamoa una grande città Euro 
mediterranea dice ancora l’assesso- 
re della giunta Manfredi — che si ispiri 
alle grandi città del nostro Mare, a cui 
la accomunano cultura, prassi, pro- 
blemi, modi di vivere, che diventi la- 
boratorio di innovazioni e non conti- 
nuiainseguire modelli continentali». 
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Tessuto del fegato con fibrosi e infiammazione. 


Non facciamo ricerca 
per la notorietà. 


Facciamo ricerca 
per dare futuro. 


Dona il tuo 5XMILLE 
al San Raffaele di Milano. 


CODICE FISCALE 


07636600962 


www.5xmille.org 


Il. R.C.C.S. Ospedale 
San Raffaele 


Non c'è cura, senza ricerca. 
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mercato globale valutabile secondo 
alcune stime in 36 miliardi di dollari, un 
terzo delle transazioni avviene online 


Gargaro è alla testa del Comando 
Carabinieri Tutela Patrimonio Cultu- 
rale dalla fine dello scorso anno. 


Caccia all’arte rubata, 
l’intelligenza artificiale 
alleata dei Carabinieri 


Tutela del patrimonio 


Creata una nuova sezione 
di cyber-investigation 
peril comparto creativo 


In circolazione nel mondo 
1,3 milioni di opere trafugate 
e vendute illegalmente 


Nicola Barone 


È il24 settembre 1993. Dalla Chiesa 
intitolataa San Tommaso d'Aquino, 
a Piedimonte Matese, scompare 
una pala d'altare. L'Adorazione dei 
pastori, ben oltre due metri di altez- 
za,sideveaun pittore di pregio del 
tardo Barocco, Nicola Maria Rossi. 
I121novembre 2023 una casa d'aste 
fiorentina mette all'incanto un pic- 
colo dipinto, cornice nera e oro, raf- 
figurante un bambino dalle guance 
rosse. Saranno i carabinieri del Co- 
mando perla Tutela del Patrimonio 
Culturale a scoprire che quella tela 
è in realtà il frammento dell'opera 
trafugata nel Casertano trent’anni 
prima, e ciò grazie a un evoluto si- 
stema informatico che identifica 
senza possibilità di errore la deriva- 
zione dall’originale. 

Si tratta di una delle decine di 
vicende andate abuon fine. Anche 
se non può certo sostituirsi a sofi- 
sticate indagini condotte a più li- 
velli, l'occhio “bionico” imple- 


mentato dall'unità specializzata 
dall'Arma con prime forme di in- 
telligenza artificiale promette un 
salto nel contrasto al traffico ille- 
gale di opere d'arte. 

Dato il crescente ricorso ai ca- 
nali telematici, il commercio frau- 
dolento o l'esportazione di beni 
culturali sospetti ha imposto la 
creazione di tecnologie, costante- 
mente evolute e perfezionate, che 
permettano di velocizzare al mas- 
simo il numero dei controlli, tra- 
mite procedure di ricerca automa- 
tica ealgoritmi diricerca *smart". 
«Spesso e difficile non solo rin- 
tracciarele opere ma soprattutto 
risalire a tutta l'articolata filiera, 
dagli autori dei furti e degli scavi 
clandestini a ricettatori e ricicla- 
tori», raccontail generale France- 
sco Gargaro che guida, dalla fine 
dello scorso anno, i carabinieri 


Oltre 100mila beni 
scovati nel solo 2023 
per un valore totale 
che é paria circa 

265 milioni di euro 


TPC. La velocità é un fattore cru- 
ciale. Perché, sulle indagini, in- 
combe sempre lo spettro della 
prescrizione. In Italia «abbiamo 
una normativa piuttosto stringen- 
te e purtroppo non è cosi ovunque. 
Altri Paesi hanno regolamenta- 
zioni differenti, non tutti i reati 
che perseguiamo lo sono anche 
fuori dai confini», puntualizza 
Gargaro. Ugualmente i percorsi ri- 
costruiti delle opere si rendono 
utilizzabili attraverso la diploma- 
zia culturale: i carabinieri giocano 
infatti un ruolo primario anche 
nelle procedure extragiudiziali, 
risultate spesso decisive. 

Inumeriindicano una ragguar- 
devole resa dall’attività operativa, 
con oltre 100mila beni d’arte recu- 
perati nel solo 2023 per un valore 
complessivo stimato in poco meno 
di 265 milioni di euro. Il riflesso di 
un'eccellenzaistituita nel 1969 per- 
sino in anticipo rispetto alle racco- 
mandazioni formulate dell'Unesco 
atutti gli Stati aderenti, in grado di 
restituire ai legittimi proprietari 
(pubblici e privati) più di tre milioni 
di beni culturali. Contribuendo cosi 
a «sanare tante ferite che si sono 
aperte negli anni nei territori» di 
origine, «privando le comunità di 
pezziimportanti della loro identi- 
tà», come ricorda il ministro della 
Cultura Gennaro Sangiuliano. 

Di recente, nell’ambito del 
principale congresso mondiale 
perilcomparto sicurezza a Dubai, 
è stato assegnato ai carabinieri il 
premio Innovative police force 
award peri meriti nello sviluppo 
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Il recupero. Il frammento della pala d'altare trafugata nel casertano 


I risultati dell'attività di monitoraggio sul web 
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Fonte: Comando Carabinieri Tutela Patrimonio Culturale - Attività operativa 2023 


del progetto Stolen works of art 
detection system (Swoads). Si 
parte con la raccolta di elementi 
potenzialmente interessanti dal 
web, dai social media, dal dark 
web o diricevere la trasmissione 
delle immagini raccolte dagli ope- 
ratori. In questa fase l'intelligenza 
artificiale viene applicata durante 
il “web scraping”, per simulare il 
comportamento umano nella na- 
vigazione delle pagine web o nel 
monitoraggio dei post sui social 
network. Le informazioni vengo- 
no in seguito vagliate con stru- 
menti basati sull’impiego dell’Ai, 
рег la comparazione automatica 
delle immagini ela ricerca evoluta 
dei contenuti testuali e descrittivi, 
alla ricerca di corrispondenze con 
il contenuto dei data asset di rife- 
rimento. Terzo passaggio, il siste- 
ma propone una lista di riscontri 
positivi da validare o rigettare, a 
conclusione del processo. Ed é già 
in corso un upgrade che garantirà, 
ad esempio, l’analisi e il ricono- 
scimento di oggetti tridimensio- 
nali, tramite processi di pseudo- 
scansione, o la “lettura” dei video 
per individuare beni culturali al- 
l'interno dei frame. 

Illavoro è sterminato. Alla luce 
di una stima approssimativa, fat- 
ta dai detective, di un milione e 
300mila opere d'arte non legal- 
mente in giro. Mairisultati sono 
evidenti. La formula del successo 
dei carabinieri TPC sta in una mi- 
scela di innovazione (imprescin- 
dibile) e di competenze settoriali, 
sintetizzail comandante Gargaro. 
«Siamo l'unica forza di polizia 
che ha competenza sul patrimo- 
nio culturale costituendo un polo 
di gravitazione informativa e di 
analisi a favore di tutte le altre. 
Siamo distribuiti anche in modo 
capillare sul territorio, con nuclei 
regionali, come il complesso del- 
l'Arma». Un modello che si repli- 
cherà piü largamente possibile 
con l'addestramento di nuovi 
funzionari e agenti di Paesi stra- 
nieri sotto l'egida del MiC. 
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Torino è Capitale 


della Cultura d'Impresa 2024. 


Le imprese sono orgogliose di contribuire, con passione ed energia, allo sviluppo del territorio. 
Per continuare a fare la storia e costruire il futuro. 
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Il Sole 24 Ore in vetta per affidabilità 
Crescono i timori perle fake news 


Media 


Pubblicato lo spaccato italiano 
del Digital News Report 
2024 dell'Istituto Reuters 


Per il settimo anno consecutivo Il 
Sole 24 Ore è il primo quotidiano in 
Italia per affidabilità, come certifi- 
cato dal Digital News Report 2024 
condotto in 47 Paesi dal Reuters In- 
stitute dell'Università di Oxford. Il 
Sole 24 Ore conferma il primato in 
vetta alla classifica dei quotidiani e 
il podio della classifica generale di 
tutti i media, dopo Ansa e Sky Tg 24. 
Il quotidiano economico-finanzia- 
rio leader in Italia registra il 69% 
nel “brand trust rating”, una per- 
formance nettamente più alta ri- 
spetto agli altri grandi quotidiani 
internazionali, sia negli Usa sia nel 
Regno Unito sia trai principali Pae- 
si europei, in particolare Germania, 
Francia e Spagna. 

Premiata, quindi, ancora una 
volta la qualità dell’informazione 
del Sole 24 Ore che, da quando - nel 
2018 - il Reuters Institute ha iniziato 
a misurare la fiducia dei lettori ver- 
so le testate informative digitali, è 
sempre stato nelle prime tre posi- 
zioni del mondo media e primo in 
assoluto tra i quotidiani. 

Una qualità che ha portato con 
sè anche una serie di riconosci- 
menti: tra gli ultimi, il Diversity 
Media Award 2024 appena vinto 
per il miglior articolo di Stampa 
Quotidiani; la fellowship Journali- 
sm AI, promossa dalla London 
School of Economics, ottenuta dal- 
la sezione online di data-visual 
Lab24; la partecipazione – assieme 
adaltri9 media europei - a PULSE, 
Progetto finanziato dalla Commis- 


sione Europea - DG Connect, che 
punta sulla collaborazione tra re- 
dazioni giornalistiche di diversi 
paesi per offrire un’informazione 
di qualità sugli affari europei. 
Quello dell’informazione affida- 
bile, verificata, competente, seria, in- 
dipendente e trasparente è unimpe- 
gno quotidiano chela redazione del 
Sole 24 Ore si assume ogni giorno e 
con unrinnovato senso di responsa- 
bilità in un momento storico come 
quello attuale contraddistinto sem- 
pre più dal fenomeno delle fake 
news, che rischia di aumentare con 
l’avvento di un utilizzo non etico del- 
FIA. È anche per questo motivo che il 


Gruppo 24 ORE si è dotato di un codice 
di autodisciplina per un utilizzo re- 
sponsabile dell'IA e che ha ampliato 
l’offerta informativa in questo ambi- 
to non solo nelle pagine del quotidia- 
no e del sito ma anche attraverso la 
nuova prestigiosa collaborazione 
con Padre Paolo Benanti, Presidente 
della commissione Ai per l'informa- 
zione, e con la nuova newsletter “Il 
Segnale”, che racconta le ultime no- 
vità sull’intelligenza artificiale e le 
sue applicazioni, a partire dai numeri 
alle opportunità di lavoro e di studio 
fino ai nuovi sviluppi perle imprese. 

—R.I. T. 
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DIGITAL ROUNDTABLE RADIO 24 


Intelligenza artificiale, potenzialità 
e timori per la nuova rivoluzione tech 


L'esplosione dell’Intelligenza 
Artificiale generativa ha creato un 
dibattito sullatecnologia che non 
si era mai visto їп ип Paese come 
l’Italia e «questa è una cosa positi- 
va. Ma serve una discussione 
matura, senza enfatizzare i timori, 
per mostrarne le potenzialità e 
definire delle politiche pubbliche» 
secondo Alfonso Fuggetta, ad del 
Cefriel, una delle voci della Digital 
Round Table organizzata da 
Radio24 sultema più discusso del 
momento. Nel dibattito si è parla- 
to delle soluzioni già oggi disponi- 
bilicome i «chatbot di nuova 
generazione che hanno capacità di 
supporto e suggerimento per gli 
utenti» spiega Gianluca Maruzzel- 
la, ad di Indigo.Al, fino ai sistemi in 
grado di prevedere la domanda 
«per capire in anticipo le richieste 


dei clienti – racconta Roberto 
Verdelli, che coordina il gruppo 
Advanced Analytics in Avvale — per 
l'approvvigionamento di materie 
prime o per pianificare la produ- 
zione». Antonio Baldassarra, AD di 
Seeweb sottolinea l'importanza di 
quella che viene definita Private AI, 
un nuovo approccio molto richie- 
sto dalle aziende che protegge i 
dati ela proprietà intellettuale. 
«Stiamo assistendo a un'accelera- 
zione dell’IA più che ad una rivolu- 
zione» commenta Marco Varone, 
Cto di Expert.ai. Infine Valentina 
Frediani, avvocato presso Colin & 
Partners sottolinea l'importanza 
delle nuove norme sull’IA per 
sensibilizzare le aziende a formare 
una cultura sul tema. 

—Enrico Pagliarini 
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Imprese & Territori 


Ta 


LE ASSUNZIONI CON RANDSTAD 
Secondo il bilancio integrato, Randstad, 
negli ultimi 25 anni, ha trovato lavoro a 


A 
N 
DL 


1,5 milioni di persone. In Italia il gruppo À 
bs 


fattura 2,1 miliardi di euro. 


TURISMO VINO NUOVI VERTICI 
Violante Gardini Cineli Colombini 

è stata eletta presidente nazionale 
del Movimento Turismo del Vino per 
il prossimo triennio. 


Toscana, la produzione 
del Rosso di Montalcino 
punta al raddoppio 


Vino 


Al via l'allargamento della 
Doc approvata dal Consorzio 
di tutela del Brunello 


A regime le bottiglie prodotte 
ogni anno passeranno 
da 3,6 milioni a 6,6 milioni 


Giorgio dell’Orefice 


Con un decreto della Regione To- 
scana pubblicato nei giorni scorsi 
entra nella fase operativa l’allarga- 
mento della Doc del Rosso di Mon- 
talcino approvata dal Consorzio di 
tutela del Brunello nello scorso di- 
cembre. L’operazione dovrebbe 


portare ad aumentare i vigneti per 
produrre Rosso Doc di circa 364 et- 
tari (dagli attuali 519,7). L'amplia- 
mento non richiederà l'impianto di 
nuove vigne: gli ettari aggiuntivi in- 
fatti fanno già parte delle mappe del 
territorio come quota di vigneti col- 
tivatia Sangiovese ma liberi da albi 
contingentati e d'ora in avanti po- 
trannoessere utilizzati peril Rosso. 
Con l'allargamento si stima che le 
bottiglie di Rosso di Montalcino 
prodotte ogni anno quasi raddop- 
pieranno passando dai 3,6 milioni di 
Oggi ai 6,6 previsti a regime. 

La notiziaarriva a pochi giorni da 
Red Montalcino, l'evento organiz- 
zato dall'ente consortile in pro- 
gramma venerdi 21 giugno alla For- 
tezza del borgo toscano. 

«La delibera della Regione - ha 
commentatoil presidente del Con- 
sorzio del Brunello (e del Rosso) di 
Montalcino, Fabrizio Bindocci - ar- 


riva proprio in occasione dei qua- 
rant'anni del Rosso. I nostri produt- 
tori potranno ampliare la propria 
produzione in modo darispondere 
alla crescente richiesta di mercato, 
anche internazionale. La domanda, 
infatti, c'è e a far mancare il vino su 
alcuni mercati come negli Usa o in 
Nord Europa si corre il rischio di es- 
sere espulsi dagli scaffali». Il bando 
varato dalla Regione applica il me- 
todo “regressivo” adottato dall’as- 
semblea del Consorzio. In sostanza 
le imprese con un vigneto fino a 10 
ettari potranno allargare i filari di 
un 152c. L'incremento invece sarà in 
percentuale inferiore perleimprese 
fino a20 ettari e per quelle con più di 
20ettari. Un meccanismo introdotto 
con l’obiettivo di favorirela crescita 
delle piccole aziende; sono infatti 
258 le cantine comprese nel primo 
cluster (finoa 10 ettari), controle 52 
delle restanti categorie a maggior 


Il valore. 

Nel 2023 i prezzi medi hanno riportato 
incrementi significativi: +10% sul mer- 
cato interno e +5% all'estero 


L'ampliamento non 
richiederà l'impianto 

di nuove vigne: gli ettari 
aggiuntivi sono già 
coltivati a Sangiovese 


ADOBESTOCK 


estensione. In baseai dati di mercato 
il Rosso di Montalcino è trale poche 
etichette con margini di crescita in 
una congiuntura che si sta rivelando 
difficile perivinirossi. Un trend dal 
quale sembrano esclusi solo i vini 
con forte identità, ancoratia territo- 
ri di grande riconoscibilità. 

Le cifre riportano negli ultimi an- 
ni una costante crescita dei prezzi 
medi del Rosso, con posizionamenti 
ben consolidati sui segmenti piü 
profittevoli (Horeca) eallargamento 
delle vendite verso fasce di prezzoa 
piü alto valore aggiunto. 

Nel2023iprezzi medi hannori- 
portato incrementi significativi: 


+10% sul mercato interno e +5% al- 
l'estero. Fino al 2022 le vendite di 
Rosso di Montalcino Doc avveniva- 
no soprattutto entro i confini nazio- 
nali. Adesso invece la quota di 
exportha raggiunto il 47% del totale 
e quindi ha quasi pareggiato i con- 
sumi interni. Il Rosso di Montalcino 
è venduto inoltre 90 Paesi. Secondo 
i dati dell'Osservatorio Economico 
del Consorzio, circa il 40% del valore 
delle vendite viene generato dal 
mercato statunitense, seguito dal 
Canada (14%), per un’incidenza to- 
tale del blocco Nordamerica pari al 
51%. I Paesi di seconda fascia sono 
tutti europei, conintesta Germania 
(6%), Svezia (5%), UK (4%) e Norve- 
gia (1%). Eccettuata la Svezia, tutti i 
principali mercati sonoin una fascia 
di prezzo superiore agli 8 euro/bot- 
tiglia (prezzo franco cantina). 

Nei primi 4 mesi di quest'anno, 
segnala l'Osservatorio Uiv su base 
SipSource, i consumi negli Usa del 
Rosso di Montalcino sono cresciuti, 
innetta controtendenza con il mer- 
cato complessivo +4,5% peril Rosso 
di Montalcino contro il -8% dei rossi 
italiani. «All'inizio di questo percor- 
so - conclude Bindocci - c'era qual- 
che produttore contrario al proget- 
to. Qualcuno tra questi l'ho incon- 
trato nei giorni scorsi e gli ho chie- 
sto: allora voi non farete domanda 
per aumentare il Rosso? Mi hanno 
risposto: certo che la facciamo». 
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Sughero, le imprese 
di settore schierate 
per il riciclo dei tappi 


Economia circolare 


È una nicchia dal grande 
potenziale di cui l’Italia ha 
il 10% della produzione 


Giovanna Mancini 


«Esistono pochi materiali più sosteni- 
bili del sughero a livello industriale: 
questolegno proviene dalle foreste di 
sughera del Mediterraneo, che contri- 
buisconoastoccare anidride carboni- 
ca-73tonnellate di CO2 perogniton- 
nellata di sughero - ei prodotti trasfor- 
matinon sonotrattati, senon conun 
rivestimento in silicone, nel caso dei 
tappi, per poterli inserire nelle botti- 
glie. Euna pianta spontanea, che ogni 
diecianniinItalia può essere decorti- 
cata e poi si rigenera, quindi non im- 
plicané abbattimento alberi né sfrut- 
tamento dellarisorsa, ma anzi è unsi- 
stema che permette alla pianta di rige- 
nerarsi, anche fino a 250 anni». 
Alessandro Canepari è titolare della 
Mureddu Sugheri, che produce tappi 
per bottiglie, ed è anche responsabile 
del Gruppo Sughero all’interno di As- 
soimballaggi, a sua volta associata a 
FederlegnoArredo,inrappresentanza 
diunsettore di nicchia (la produzione 
nazionale vale 270 milioni di euro, ge- 
neratada poco piùdi200 aziende eun 
migliaio dilavoratori), mafondamen- 
taleperl’industria delvino e distintivo 
del nostro Paese, che da solo produce 
e trasforma circa il 10% del sughero 
commercializzato a livello globale, alle 
spalle di Spagna e Portogallo, che de- 
tengonoil70%, edavantia Maghreb e 
Francia. Unsettore che potrebbe avere 
potenzialità ben più grandise soltanto 
si sciogliessero alcuni nodi burocratici 
a cominciare dalla questione del rici- 
clo. Il sughero, spiega Canepari è, o 
meglio sarebbe, un esempio perfetto di 
materiale riciclabile, essendo comple- 
tamentenaturale eavendo moltissime 
possibilità ditrasformazione una volta 
rigenerato, adesempio nel campo del- 
l'edilizia(comeisolante acustico eter- 
mico), del design e del calzaturiero. 
Ambitiin cuiviene già utilizzato - seb- 
bene marginalmente - mache potreb- 
berosvilupparsiin maniera significati- 
vasevenissero varate norme livello di 
sistema (italiano eancor più europeo) 
perautorizzarnee garantirneilriciclo, 
cosa che oggi non avviene per motivi 
«meramente burocratici», aggiunge 
l'imprenditore. Oltre che economici, 
dato chel’organizzazione della raccol- 


taelo smistamento deitappiutilizzati 
(aoggiprevista e regolamentata solo in 
alcuni Comuniitaliani) comporta co- 
munquecostielevati. «Se peròriuscis- 
simo ainnescare un meccanismo vir- 
tuoso di produzione, utilizzo, riciclo, 
rigenerazione eriutilizzo, ci sarebbero 
importantiricadute economiche, ali- 
vello di sistema, cheammortizzereb- 
beroicosti - osserva Canepari -. Ogni 
annosi producono nel mondo circa 18 
miliardi di tappidibottiglia, di cui più 
di 12 sono in sughero: pensi a quante 
cosesi potrebbero fare e quanti posti di 
lavoro si potrebbero generare, seriu- 
scissimo ariciclare quei 12 miliardi di 
tappi».Inquesta direzione vanno dun- 
quele richieste delle associazioni che 
nelfrattempo hanno iniziatoancheun 
percorso di collaborazione con il Con- 
sorzioitaliano compostatori: già oggi, 
infatti, alcuni Comuni prevedono lo 
smaltimento del sughero nelcompost, 
sebbene, trattandosi di legno, i tempi 
di degradazione siano piuttosto lun- 
ghi. L’obiettivo delle imprese è esten- 
dere questa possibilità al maggior nu- 
mero possibile di Comuni, inattesa co- 
munquediunanormaalivello centrale 
che ne consenta il riciclo. 

Anche perché si pone ora un proble- 
madi concorrenza: mentreinfattiitap- 
pi in sughero sono considerati “rifiu- 
to”, quelliin plasticasonoviceversa ca- 
talogati comericiclabili. Questo com- 
porta un doppio problema, osserva 
Canepari: «Da una parte abbiamo un 
materiale chimico, come la plastica, 
chesi presenta come più ecologico ri- 
spettoaun materiale naturale, come il 
sughero, e fa leva su questo aspetto a 
cuile persone sono sempre più sensibi- 
li. Dall’altra abbiamo un problema di 
cattivainformazione nei confronti dei 
consumatori».Itappiin plastica sono 
infatti spesso realizzati in modo da 
somigliare a quelliin sughero e que- 
sto può ingenerare confusione e 
comportare un errato smaltimento. 
Esiste infatti un codice, sui tappi, che 
neidentificail materiale di realizza- 
zione, ma difficilmente un privato 
cittadino è in grado di riconoscere il 
significato di tali codici. 

«Seci fossero le condizioninorma- 
tive e di conseguenza logistiche per 
unaraccolta dedicata, potremmo ave- 
rerisultati moltoimportanti - conclu- 
de Canepari -. Parliamo di miliardi di 
tappidariciclare nel mondo che, aca- 
scata, metterebbero in funzione cate- 
ne produttive virtuose. Oggi infatti 
non c'é una grande disponibilità di 
materiale, maundomanisi potrebbe- 
ro fare molti più prodotti in sughero, 
innescandoun circuito virtuoso». 
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Moda 


Sfilate uomo a Milano 


Giorgio Armani. Stile senza tempo 


Prada. Maglie corte e cinture “spostate” 


Gucci. Innovare senza stravolgere 


Armani impalpabile e vero 
Zegna sartoriale con brio 


In passerella 


Sicura, senza ansia di stupire 
a tutti i costi, la prova 
di Sabato De Sarno da Gucci 


Prada gioca con le forme 
eicanoni maschili, donando 
freschezza alla collezione 


Angelo Flaccavento 


Labreve tornata della moda maschile 
siè chiusaieri divisa tra le spinte op- 
poste diun conservatorismo morbi- 
do, ma pur sempre tale, e il deciso 
emergere di un giovanilismo ribelle e 
spontaneo. Che sia in corso una in- 
fantilizzazione dello scibile — vesti- 
mentario ed emozionale — è cosanota 
datempo. Da unlato i paladini di Mr 
Ripley, allora, e dall'altro quanti siri- 
fiutano di crescere, mentre in mezzo 
ci sta Giorgio Armani, sempre inte- 
ressato all’equilibrio, preso ad alleg- 
gerire e sottrarre, mai prono ai toni 
eccessivi. Non ci sono rivoluzioni sul- 
lasua passerella, semmai reiterazioni 
uguali eppure diverse diunostileim- 
palpabile e vero. Questa stagione i 
sentori sono assolati e leggeri: sago- 
medipalmecomeombreproiettate, 
mentre in passerella si succedono 
giacche senza collo, blazer decostrui- 
ti, camicie, pantaloni, in colori dai na- 
turalifino alnerolavato.. Armania fi- 
nesfilatasalutail pubblico, raggiante, 
al suo fianco Leo Dell'Orco, braccio 
destro e responsabile dell’ufficio stile 
uomo, e Gianluca Dell’Orco, storico 
collaboratore, іп azienda molti anni. 
Non è un passaggio di consegne ma 
unimplicito imprimatur. 

«Non mi piace la moda che spa- 
venta. Amo la moda che accoglie», di- 
ce Sabato De Sarno, il quale ambienta 


Zegna. Mads Mikkelsen in passerella 


la sfilata Gucci in Triennale, affasci- 
nato dall'idea del museo come luogo 
di incontri e di libertà. Quasi preve- 
nendo, conintelligenza e sensibilità, 
le critiche che si potrebbero muovere 
alsuo segno sicuro ma poco incisivo, 
De Sarno aggiunge: «Il mio lavoro 
nonè fatto perimpressionare subito, 
ma peressere avvicinato e conosciu- 
to, come una persona che scopri nel 
tempo». La prospettiva è invero sti- 
molante, dicerto lontana dalla men- 
talità hit & run che invece oggi impo- 
nel’effetto pirotecnico eimmediato. 
A] netto degli shorts inguinali, che 
creanounlook molto fashion ma già 
visto, la prova, come già quella di 
Londra, afferma un punto di vista 
chiaro, mentrel’esecuzione è attenta. 
Colpiscono soprattutto le silhouette 
morbiderealizzateincotoni da cami- 
cia: presentate su giovinettiimberbi, 
sono in verità trasversali. 

E multiforme per età e fisicità il 
castdi Zegna, doveil direttoreartisti- 
co Alessandro Sartoni continua con 
calmaseraficaeincrollabile determi- 
nazionearesettare e fluidificareil co- 
dice, mantenendo la sartorialità per 


declinarlain forme malleabili, adatte 
airitmie alle esigenze dell’oggi, pen- 
sate per vivere alungo con chi le in- 
dossa. Questa collezione è un ulterio- 
re passo avanti nelpercorso: mentre 
echeggia un eleganza gigiona e sedu- 
cente, molto italiana e molto anni 50, 
la decostruisce e la rende in qualche 
modo astratta, senza perdere di con- 
cretezza. Èillino, declinatoin unava- 
rietà ditessiture, adominare il nuovo 
guardaroba, ma sonoi mocassini sot- 
tili e affusolati a definire l’atteggia- 
mento, insieme alletasche orizzontali 
ebasse, che suggeriscono sempre po- 
sturerilassare. Sartori è un tecnico — 
ilsuo lavoro è radicato nelle materia 
enella costruzione – mae proprio at- 
traverso queste due variabili che con- 
tinua adinnovare. Dhruv Kapoor, de- 
signer indiano pieno di immagina- 
zione, pensaad abiti che attraversano 
le diverse età della vita, catturate con 
gusto pirotecnico ma contenuto. 
«Quando si è giovani si agisce se- 
guendo l’istinto, immemori delle 
conseguenze e senza troppo arrovel- 
larsi», dice Raf Simons. «Meno teoria, 
più prassi» gli fa eco Miuccia Prada. 
Presentata aunritmo assordante da 
rave party, con i modelli – imberbi, 
secchi secchi, bambini appena cre- 
sciuti - che escono da una casetta di 
legno per percorrere la passerella spi- 
raleggiante, indosso camicie stropic- 
ciate e soprabitini della nonna, ma- 
glioncini cortie tute da pilota, gli oc- 
chischermati da mascherine dasole 
con sopra dipinti tutta una serie di ri- 
cordi, la collezione Prada è una rifles- 
sione sulrapporto tra realtà e finzio- 
ne, e pure sul caso. Gli abiti, con detta- 
gliin trompel'oeile dalle proporzioni 
deliberatamente errate, sono messi 
insieme alla rinfusa, davvero senza 
troppo pensare. C'é una freschezza, in 
questa prova, cheappare tempestiva 
echeinclinaversoil mondoMiu Miu, 
machenelsuoestremo giovanilismo 
sembraanche una fuga dalla realtà. 
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GRANDI MARCHI 


Ralph Lauren sceglie Milano per la «Purple Label» 


Da sempre sostenitore della qualità della filiera 
italiana del tessile-moda, Ralph Lauren ha presen- 
tato nei giorni delle sfilate uomo di Milano la sua 
collezione di alta gamma, la «Purple Label», in larga 


parte prodotta nel nostro Paese. «Per me vestire é 
come fare un viaggio — ha spiegato lo stilista e 
imprenditore —. La collezione celebra uno stile 
personale rilassato, un'eleganza sicura e autentica». 


BREVI 


RILANCI 


Pal Zileri punta al 
raddoppio dei ricavi 


La collezione primavera-estate 
2025 esprime, fin dal nome, 
Essential, la voglia di 
essenzialità attraverso una 
semplificazione che coinvolge 
sia l'aspetto cromatico sia le 
forme dei capi: le linee 
diventano più fluide e i colori 
armonici e delicati, definendo 
così un'immagine più semplice 
e contemporanea. Ambiziosi 
gli obiettivi di Leo Scordo, 
brand ceo di Pal Zileri: tra i 
progetti, una maggiore 
collaborazione con le scuole, 
investimenti in sostenibilità e 
un piano triennale che si ponte 
come traguardo il raddoppio 
del fatturato. 


MADE IN ITALY 


Eleventy amplia linee 
e gamme di prodotti 


Ogni capo della collezione 
uomo primavera-estate 2025 
è un tributo all'eccellenza 
artigianale ed è realizzato 
interamente in Italia, in 
collaborazione con maestri 
artigiani che mantengono vive 
antiche tecniche di 
lavorazione dei tessuti, 
garantendo qualità e unicità. 
Eleventy ha inoltre ampliato 
la parte calzature e introdotto 
nuovi trattamenti per i denim, 
più sostenibili. Completa la 
collezione la capsule golf, 
composta da pantaloni 5 
tasche in jersey, polo e t-shirt 
leggere, gilet full zip e 
giubbini tecnici. 


SARTORIALITÀ 


L’inno alla leggerezza 
scelto da Lardini 


È leggerezza la parola chiave 
della collezione Lardini per 
la primavera-estate 2025, da 
intendere nella nota 
accezione calviniana di 
«autorevolezza senza peso», 
seguendo una lievità estetica 
che non rinuncia né alla 
perfezione sartoriale né alla 
consueta, sofisticata ricerca 
di materie, forme, volumi, 
proporzioni, colori che 
hanno reso famoso Lardini, 
in particolare per i 
capispalla. Tra i materiali, il 
lino, da solo o in mix con seta 
elana, il cavalry in lana di 
peso tenue, i cotoni piü o 
meno sostenuti, il denim 
morbidissimo in mix col 
Tencel ela seta volatile. 


LE TRE ISPIRAZIONI DI SLOWEAR 
Lo spirito creativo della collezione si 
può riassumere in escapism (capacità 
di uscire dai tracciati più sicuri), libertà 
(considerata nella sua forma più asso- 


luta) e futuro, con la volontà di guar- 
dare in avanti con fiducia e positività. 
Come stanno facendo Slowear 
(marchi Incotex, Zanone, Montedoro 
e Glanshirt) e il ceo Piero Braga 


Diego Della Valle: «Tod's 
vuole far crescere la sua 
intelligenza artigianale» 


Visione e strategia 


La prima collezione uomo 
di Matteo Tamburini parte 
dalla cura del fatto a mano 


Sugli investimenti in tecnologia e 
svolta digitale non si discute: sono 
necessari e il gruppo Tod’s ne ha 
fatti già molti e ne continuerà a fare, 
includendo gli sviluppi legati all’in- 
telligenza artificiale generativa, 
della quale tutti parlano — a tratti 
contoniallarmati-dacircaunan- 
no. «Ma l’intelligenza sulla quale 
davvero dovremmo investire e che 
resterà il nostro patrimonio più im- 
portante è l’intelligenza artigianale 
— ha spiegato Diego Della Valle, fon- 
datore, presidente e ad del gruppo 
Tod's -. Quando dico nostro penso 
all'aziendache guido, ma piü in ge- 
neralealla filiera del tessile-moda e 
all'Italia nel suo complesso. Do- 
vremmo aver capito che il successo 
del madein Italy all’estero è questo 
mixunico di stile e know how arti- 
gianale che sa includere l'innova- 
zione, anche quella digitale». 
Tod's hascelto il Pac (Padiglione 
d'arte contemporanea) per presen- 
tarelacollezione della primavera- 
estate 2025, con un allestimento 
realistico eimmaginifico allo stes- 
so tempo. A spiegare l’ispirazione 
della collezione e i dettagli delle la- 
vorazioni è stato il direttore creati- 
vo Matteo Tamburini, al suo debut- 
to nella parte uomo di Tod's (nella 
donnalasua prima provaé stata in 
febbraio, conuna sfilata di altissi- 
mo impatto, ambientata in un de- 
posito dei famosi tram milanesi). 


| 
ы 2 - ДШ 
Total look. L'abbigliamento è sempre 
più importante per il marchio Tod's 


«Ho pensato a un’essenzialità 
atemporale, a un approccio che mi 
piace definire soft, comela celebre 
scarpa gommino di Tod's», ha det- 
to lo stilista, che ha mostrato il 
nuovo abito destrutturato in lino 
irlandese, i giubbini inlino water- 
proof o in nappe ultra leggere, le 
maglie serafino in cotone. 

Fin quila parte realistica, conla 
possibilità di vedere davicino i det- 
tagli dell’abbigliamento, oltre che 
delle nuove borse e calzature. Poila 
parteimmaginifica, o meglio, arti- 
stica. Al Pac co-protagonisti sono 
stati gli artigiani, ai quali Tod's ha 
affidato qualcosa di molto simile a 
una performance di arte insieme 
antica e contemporanea. Da alcuni 
spazi sapientemente illuminati 
sputavano le mani degli artigiani 
(quelle che, non a caso, sono da 
sempre definite intelligenti)le qua- 
li, dal vivo, cucivano e davanovitaa 
scarpe e accessori, in una sorta di 
danza moderna di gesti antichi e 
proprio per questo adatti al futuro. 

—G.Cr. 
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Corneliani prevede ricavi 
in aumento single digit 
Focus su Cina e Usa 


Premium luxury 


A settembre 2024 aprirà 
il primo negozio diretto 
nella Repubblica Popolare 


Marta Casadei 


«Il mercato cinese si sta rivelando 
complicato peri grandi marchi del 
lusso, che negli anni hanno appli- 
cato anche politiche di prezzo ag- 
gressive. Noi abbiamo un posizio- 
namento diverso, siamo un mar- 
chio premium luxury, e continuia- 
moaregistrare risultati positivi in 
quel mercato. Tanto che, a settem- 
bre, apriremo anche ilnostro primo 
negozioa gestione diretta in Cina». 
Continua a scommettere sulla Cina 
Giorgio Brandazza , ceo di Corne- 
liani. Lo storico marchio mantova- 
no di abbigliamento sartoriale da 
uomo, dopo annidi crisi eun “sal- 
vataggio” all’insegna della partner- 
shiptra pubblico e privato, dal 2022 
è ripartito e punta ad archiviare il 
2024 conricavi in aumento «single 
digit» rispetto ai 75 milioni di euro 
registrati nel 2023. Un altro passo 
in avanti verso l’obiettivo dei 100 
milioni diricavi che management e 
proprietà (i due soci sono Inve- 
stcorp al 51% e Invitalia al 49 per 
cento) hanno previsto per Corne- 
liani. «Non conta quanto veloce- 
mente raggiungeremo questo 
obiettivo - spiega Brandazza - ma 
chelo faremo mantenendo invaria- 
to il nostro livello di qualità». 
Attualmente circa il 90% del fat- 
turato dell'azienda è concentrato ol- 
tre confine, con l'Emea come mer- 


cato piü consolidato, e un focus su 


P-E 2025. Traartigianato e tecnologia 


Stati Uniti e, appunto, Cina, per 
un'espansione. Nella Repubblica 
Popolare, oltre all'apertura del pri- 
mo negozio a gestione diretta, sono 
previste circa 15 aperture in franchi- 
sing nei prossimi due o tre anni. La 
prossima sarà, tra poche settimane, 
aWuhan. Negli Stati Uniti Cornelia- 
ni sta puntando sul wholesale: «Il 
progetto prosegue, siamo partiti dal 
mondo degliindependenti, lavoria- 
тобо clienti con cui stiamo rimet- 
tendo radici e prendendo quote di 
mercato - continua il ceo -. Stiamo 
lavorando anche per riprendere 
quota nel mondo del tailoring su 
misura, che è da sempre il cuore di 
Corneliani estatornando il maniera 
rilevante anche negli Usa». La colle- 
zione PE25, appena presentata a Mi- 
lano, puntasu mixtrail savoir faire 
artigianale e la tecnologia digita- 
le: «Questa volta abbiamo voluto 
uscire dalla zona comfort facendo 
qualcosa di più spinto molto ben re- 
cepito connubio artigianalità e tec- 
nologia come questi due mondi 
possonocreare valore per tutti com- 
binandosi», chiosa Brandazza. 
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IL SAN RAFFAELE GUIDA L'EUHA 
L'Ospedale San Raffaele di Milano 
haassunto la presidenza della 
European University Hospital 
Alliance (Euha), che rappresenta i 10 
piü importanti ospedali universitari 


europei, con lo scopo di condividere 
le proprie competenze in materia di 
assistenza sanitaria, ricerca e 
istruzione. Dalla collaborazione tra i 
membri sono nati numerosi progetti 
poi finanziati a livello europeo. 


ADOBESTOCK 


Ai first. Negli ultimi dieci anni gli investitori hanno investito più di 18 miliardi di dollari in circa 200 aziende e startup biotecnologiche “Al-first” 


L'intelligenza artificiale generativa 
sta invertendo il processo di R&S 


Aprrendimento automatico. Secondo l'indagine di Boston Consulting Group le molecole scoperte dall'Ai 
in fase clinica 1 hanno mostrato un tasso di successo dell’80-90%, che scende al 40% in fase 2 


Pagina a cura di 
Francesca Cerati 


Imeno la metà delle 50 

maggiori aziende far- 

maceutiche ha stipulato 

accordi di partnership o 

di licenza con società di 
intelligenza artificiale (Ia), il che si- 
gnifica che ilcomparto sta aumen- 
tandola sua dipendenza dall’Ia nel- 
la scoperta di farmaci, nelle speri- 
mentazioni cliniche e nella produ- 
zione. Ma a che punto siamo? 
Intanto questo strumento sta ini- 
ziando a stravolgere il processo di 
scoperta dei farmaci, con diversi 
nuovi composti che entrano già ne- 
gli studi clinici. Perchè si sa che sco- 
prire una medicina è costoso, inef- 
ficiente eirto di fallimenti, soprat- 
tutto intema di terapie biologiche, 
abase di proteine: meno del 102; di 
questi farmaci candidati riesce a su- 
perare gli studi clinici eil fallimento 
in questa fase avanzata dello svi- 
luppo costa trai 30 ei310 milioni di 
dollari per ogni sperimentazione 
clinica, potenzialmente miliardi di 
dollari per farmaco. 

A fornire una prima visione del 
potenziale delle molecole scoperte 
dall'Ta negli studi clinici è lo studio 
*How successful are Ia-discovered 
drugs in clinical trials?", condotto 
da Boston Consulting Group (Bcg) 
sulle prime fasi (Ie II) dei trial, esa- 
minando le pipeline delle aziende 
biotech Ia-native tramite la consul- 
tazione di database pubblici. La 
scelta è legata a due motivi: primo 
perché una parte sostanziale del la- 
voro di scoperta di farmaci basato 
sull’Ia si svolge in queste aziende; 
secondo perchè molte di queste 
biotech hanno partnership con le 
big pharma, fornendo quindi una 
visione rappresentativa del settore. 

Andando nel dettaglio dell’in- 
dagine, la maggior parte delle mo- 
lecole scoperte tramite Ia sono al 
momento in fase I e solo alcune in 
fase II o oltre, ma i risultati pro- 
mettono bene: durante la fase I del 
processo di R&S, le molecole sco- 
perte dall’Ia hanno mostrato un 
tasso di successo dell’80-90%, va- 
lori nettamente superiori rispetto 
alla media; durantela fase II, inve- 
ce, la percentuale di successo si at- 


testa al 40%, dato in linea con la 
media dei metodi tradizionali. 
L’area terapeutica più rappresen- 
tativa è quella oncologica, con il 
50% delle molecole Ia già validate 
nelle fasi I e II. Importante è inoltre 
la quantità di molecole scoperte 
dall’Ta nella pipeline clinica dell’in- 
tero comparto nel 2023, che rag- 
giunge un valore superiore al 30%. 

«L'analisi della pipeline di mole- 
cole scoperte attraverso l’uso dell’Ia 
mostra tassi di successo dell’80- 
90% nella fase 1 dello sviluppo clini- 
co. Tale valore è significativamente 
più elevato rispetto alla media sto- 
rica dell’industria, che si attesta su 


é Negli ultimi dieci anni, 


valori compresi tra il 40% e il 55- 
65%- commenta Augusto Incampo, 
managing director e partner di Bcg 
- Dato che poche molecole hanno 
già completato fasi di studio suc- 
cessive, è presto per fare valutazioni 
sull’intero ciclo di sviluppo clinico. 


il numero complessivo 
di molecole scoperte 
è cresciuto del 60% 
ogni anno 


© Se i valori osservati 


Tuttavia, anche se le fasi successive 
non mostrassero lo stesso miglio- 
ramento, il dato ottenuto perla fase 
1 da solo determinerebbe un forte 
aumento della probabilità di suc- 
cesso lungo l’intero ciclo dello svi- 


si manterranno, l’la 
potrebbe raddoppiare 
la produttività della 
ricerca farmaceutica 


NUOVE PIATTAFORME 


Chimica simulata tra università, 
start up e colossi farmaceutici 


Xaira Therapeutics è emersa 
dall'ombra dopo un finanziamento 
pari a 1 miliardo di dollari. L'azien- 
dacon sedea San Francisco, 
guidata dall'ex direttore scientifico 
di Genentech, mira a creare mo- 
delli di intelligenza artificiale per 
sviluppare nuovi modi per collega- 
re obiettivi biologici e molecole 
ingegnerizzate alle malattie. 
Quest'ultimo investimento è 
l'ultimo in ordine di tempo, ma la 
lista è lunga. La società di analisi 
StartUs Insights ha identificato 
ben 463 startup di intelligenza 
artificiale che lavorano sulla sco- 
perta di farmaci, oltre ai colossi 
farmaceutici. Mala chimica simu- 
lata è molto attiva nelle università. 


АОС di San Diego attraverso una 
nuova piattaforma di iAi, descritta 
su Nature Communications, sono 
riusciti a sintetizzare 32 potenziali 
farmaci antitumorali multi-bersa- 
glio. La nuova piattaforma, deno- 
minata Polygon, può identificare 
molecole con bersagli multipli, 
mentre i protocolli esistenti 
danno priorità alle terapie a bersa- 
glio singolo. І farmaci multi-ber- 
saglio sono di grande interesse in 
quanto hanno il potenziale di 
fornire gli stessi benefici della 
terapia combinata, in cui diversi 
farmaci vengono usati insieme 
per trattare il cancro, ma con 
minori effetti collaterali. 
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luppo, passando dal 5-10% della 
media storica al 9-18%. Se confer- 
mato, si tratterebbe di un risultato 
eccezionale che permetterebbe di 
migliorare sensibilmente la pro- 
duttività della ricerca farmaceutica, 
con enormi benefici per tutti». 

Dopo aver analizzato le ricerche 
delle aziende biotech Ia-native, la 
ricerca si è focalizzata sull’utilizzo 
di questa tecnologia perla scoperta 
e l’identificazione di nuove mole- 
cole. Stando ai risultati, dal 2015, 
sono state introdotte 75 molecole 
in fase clinica, di cui 67 ancora in 
fase di sperimentazione al 2023. 
Negli ultimi 10 anni, il numero 
complessivo di molecole scoperte 
è cresciuto del 60% ogni anno, sug- 
gerendo - secondo Bgc - la prospet- 
tiva di un picco nell’uso dell’Ia nelle 
attività di R&S in futuro. 

A partire dai dati ottenuti dai pri- 
mi due livelli di analisi ad oggi di- 
sponibili, secondo l’analisi di Bcg, è 
inoltre possibile stimare la probabi- 
lità che una molecola scoperta attra- 
verso l’Ia attraversi tutte le fasi clini- 
che dall'inizio alla fine, compresa la 
fase III, con un aumento delle medie 
storiche dal 5-102; a19-18 per cento. 
Sei valori osservati si manterranno, 
а potrebbe raddoppiare la produt- 
tività complessiva della ricerca far- 
maceutica, portando medicinali in- 
novativiaipazientiin modo più ra- 
pido ed economico. 

Va precisato, comunque, che a 
causa del limitato numero di que- 
ste molecole negli studi clinici e 
della rapida evoluzione del setto- 
re, si tratta di un'analisi prelimi- 
nare che, nel tempo, dovrà essere 
confermata. 

Così come saranno da conferma- 
re gli 863.498 nuovi peptidi antimi- 
crobici, oltre il90% dei quali non era 
mai stato descritto prima, scoperti 
attraverso l'apprendimento auto- 
matico da Luis Pedro Coelho, biolo- 
go computazionale presso la Que- 
ensland University of Technology 
inAustraliain uno studio pubblica- 
to su Cell. Un enorme database ad 
accesso aperto di quasi un milione 
di potenziali composti antibiotici 
che secondo i ricercatori puó dare 
un forte slancio alla lotta contro la 
resistenza antimicrobica. 
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EFFICIENZA 


L'ampia 
disponibilità 
di dati, 

le infrastrutte 
It e lla 
generativa 
hanno 
cambiato 

il modo di fare 
R&S 


L'intervista. Emanuele de Rinaldis 
Vp, Global Head of Precision 
medicine di Sanofi 


La tempesta 
perfetta per 
scoprire farmaci 


mondodell’intelligenza artificiale generativa, 

alcune stanno formalizzando loro sforzi 
collaborando con OpenAi, lo sviluppatore di ChatGpt. 
Tra queste c’è la multinazionale francese Sanofi che 
negli ultimi due anni ha scommesso molto su questa 
tecnologia attraverso una serie di accordi con più 
aziende dila, tra cui anche Formation Bio. Ne parliamo 
con Emanuele de Rinaldis Global Head of Precision 
Medicine and Computational Biology di Sanofi. 

Qual èla vostra scommessa? 

«L'Ia può davvero trasformare l’intero processo di 
ricerca e sviluppo, aumentando il successo, 
diminuendo al contempo i tempi, la percentuale di 
erroreeicosti. In particolare, con OpenAie 
Formation Bio stiamo collaborando per creareun 
software di intelligenza artificiale che acceleri lo 
sviluppo di farmaciin modo più efficiente. Si tratta 
della prima collaborazione di questo tipo nei settori 
farmaceutico e delle scienze della vita. Questo e 
l'ultimo dei nostri accordi dopo aver stretto 
collaborazioni perla scoperta di farmaci con Ia con 
Insilico Medicine, Atomwise, Exscientia e Owkin». 

L'Ia veniva già usata in ambito farmaceutico, cosa 
c’è di diverso oggi? 

«Oggi siamo in presenza della “tempesta perfetta” 
che ha fatto del 2023/24 l'anno di reale svolta di 
questo fenomeno. Sostanzialmente a causa di tre 
fattori: primo, una disponibilità di dati mai vista 
prima sulla salute, che provengono dalla 
convergenza di tecnologie di laboratorio a livello 
cellulare, molecolare, genetico, dai fascicoli sanitari 
elettronici, dagli studi clinici, cioè di real world 
evidence; secondo, la disponibilità di infrastrutture 
computazionali che ci permettono di conservare e 
analizzare questa mole infinita di dati, impossibile 
finoaqualcheanno fa; terzo, lo sviluppo di algoritmi 
di Ia generativa. L'evoluzione di questo linguaggio in 
biomedicina è che adesso lo possiamo utilizzare per 
capirela grammatica delle molecole. Nello stesso 
modo in cuié possibile chiedere a ChatGpt di 
raccontare una storia si può chiedere al sistema di 
drug discovery di raccontare “una storia di composti" 
che possa funzionare e su cui poii chimici lavorano. 

L’Ia potrebbe creare rumori di fondo? 

«Potrebbe dar luogo, come si dice in gergo, ad 
allucination perché fornisce risposte plausibili ma 
non necessariamente vere, per questo c'é sempre un 
aspetto di validazione e verifica sperimentale. 
Sappiamo che questi sistemi funzionano bene se 
diamoloro unatraccia, seabbiamo una struttura 
molecolare da cui loro possono partire ela maggior 
parte delle soluzioni che propongono sono plausibili, 
utili e interessanti da verificare. In assenza di traccia il 
sistema ha molti meno punti di riferimento 
generando tantissime soluzioni che sono poi di scarso 
interesse. Ma esistono sistemi che quantificano e 
qualificano il grado di accuratezza delle risposte e su 
questo possiamo misurare la loro validità. 

Come è cambiato il modo di fare ricerca? 

Соп Па oggi possiamo costruire dei sistemi per capire 
quello che ha funzionato fino adesso e cosa non ha 
funzionato, quindi mettere insieme le informazioni e 
istruire il sistema per classificare idee e predire la 
probabilità di successo, ma anche quali sottotipi di 
pazienti risponderanno al farmaco. Qui entro nelmio 
campodiricerca,conil mio teamlavoriamo sulla 
precision medicine e computational biology, siamo 
circa 100 persone, e il nostro obiettivo è quello di 
identificare nuovi target considerando le malattie 
come un pathway cellulare e molecolare. Questa 
definizione delle malattie ci permette di avereuna 
tassonomia più raffinata che va oltre il dizionario 
classico delle patologie, che negli anni si è evoluto. Un 
esempio? Uno dei nostri farmaci di punta (dupilumab) 
perla dermatite atopica, si impiega anche perl’asma, 
perché i pathway molecolari che sottintendono questi 
disturbi sono esattamente gli stessi». 

Oltre all'Ia, qual èla linea strategica di Sanofi? 
Oggi abbiamo l'ambizione di affermarci come una 
“power house in immunology”. Perché 
l’immunologia è sempre di più il centro della 
biomedicina, nel senso che è sempre più chiaro il suo 
ruolo nell’eziologia di varie malattie non solo 
tipicamente immunologiche, dai tumori alle malattie 
neurologiche. Infatti i nostri farmaci di punta sono 
immunologicie quelli più avanzati nella 
pipeline(sono 121e molecole oggi più promettenti)in 
corso di valutazione nei pazienti hanno come 
bersaglio il sistema immunitario. Ma stiamo 
lavorando anche sui Car-T di seconda generazione, 
cioè l'ingegnerizzazione delle cellule direttamente in 
vivo, esui nanoanticorpi multispecifici». 
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2 IFONDI PNRR AL CENTRO РЕВ ВМА 
| | Il Pnrr stanzia 320 milioni per finanziare 
fino a ottobre 2025 il Centro di ricerca 
perlo sviluppo della terapia genica e dei 
farmaci con tecnologia a Апа 


«i» 


«TECNOLOGIE STRATEGICHE» 
«Vogliamo rendere il Paese competitivo 
in tecnologie che oggi sono strategiche 
perlo sviluppo della medicina», cosi 
Rosario Rizzuto presidente del Centro 


Farmaci a base di Rna: 
«Cosi l'Italia é in corsa 
perle cure del futuro» 


io. Il Centro di Padova finanziato dal Pnrr con la rete di università 


e aziende investe in centinaia di progetti di ricerca e ha reclutato 300 ricercatori 


Marzio Bartoloni 


bbiamo fatto una 
sorta di chiamata 
allearmidella no- 
stra comunità 
scientifica» con la 


quale si sta costruendo «una rete na- 
zionale» dituttele competenze già pre- 
senti in Italia - comprese le aziende- 
con un obiettivo comune: «Vogliamo 
rendereilPaesecompetitivointecno- 
logie che oggi sono strategiche per lo 
sviluppo della medicina». L'ambizione 
è «facendoricercapre clinica» di arri- 
vare a seminare «ipotesi di farmaci» 
nel nostro Paese per arrivare, si spera 
nel giro dipochi anni, a nuove terapie 
genicheo auna cura tutta “italiana” che 
sfrutti la grande frontiera del Rna, 
esplosaanche grazie ai vaccini contro 
il Covid. A spiegarlo con grandidosi di 
entusiasmo e la cautela del caso di 
fronte a un progetto così ambizioso è 
Rosario Rizzuto, presidente del Centro 
nazionale diricerca perlo sviluppo del- 
laterapiagenicae dei farmaci contec- 
nologiaa Rnasucuiil Pnrr scommette 
ben 320 milioni da qui a fine 2025 (a 
menodiproroghe):sitratta diunama- 
xirete composta da centri di ricerca e 
impreseconilcervello(l'hub)a Padova 


- di cui Rizzutoè stato rettore - che«dopo 
unannoemezzo, praticamente ametà 
percorso, finalmente lavora a pieni gi- 
ri». Ungiro diboache consente di fare 
un primo bilancio: «Stiamo scommet- 
tendosu duetecnologiedi cui il Paese 
habisogno: unapiù maturae cioè quel- 
ladelleterapiegenichein cuil'Italiaha 
già delle eccellenze el’altra di frontiera 
magià molto promettente e cioè quella 
deifarmaciabasediRna. Abbiamogià 
reclutato зоо giovani ricercatori atem- 
po determinato distribuiti nei dieci 
spoke della rete e stiamo finanziando 
centinaiadiprogetti chesi occupano di 
aspettispecificiin questedue frontiere: 
dal target terapeutico a un approccio 
tecnologico nuovo». Sulle terapie geni- 
che molta ricerca è già stata fatta e da 
annisiè arrivati alle prime applicazio- 
ni, mentre sulla tecnologia Rna si è 
aperta da poco unaimmensa prateria 
perilsuo impiego come “farmaco” nel 
produrreproteine carenti o mancanti 
osilenziareigeni. Un approcciorivolu- 
zionario chesfruttalabiologia dell'or- 
ganismopercreare ciò di cui abbiamo 
bisogno o percambiare alcune funzio- 
nalità cellularia nostro vantaggio e che 
рио еѕѕеге utilizzato potenzialmente 
per ogni patologia. Anche qui non 
mancano già le prime applicazioniri- 


voluzionarie, come quella del farmaco 
inclisiran control'ipercolesterolemia, 
tra le cause di morte principali nel 
mondo occidentale, impiegata al posto 
delle statine e rimborsata da Aifa anche 
in Italia: «È un caso straordinario di 
applicazione dellatecnologia abase di 
Rna,sitratta diunainiezione sotto cu- 
tanea che si fa una volta ogni sei me- 
si», spiega Rizzuto. Che non nasconde 
una ambizione: «Ecco mi piacerebbe 
che dallaricerca che stiamo sostenen- 
doinItalia attraverso il nostro Centro 
potesse uscire presto un farmaco del 
genere tutto italiano». 

La novità importante di questa 
nuova infrastrutturadiricerca soste- 
nuta dal Pnrr con 320 milioni acui se 
neaggiungono 7 milioniinarrivo dal- 
leaziende è proprio lasua organizza- 
zione: non si è puntato nella costru- 
zione fisica di nuovi centri- investi- 
menti che spesso richiedono anni - 
ma piuttosto nel mettere a fattor co- 
mune quanto già c’è in questi settori, 
potenziando e rinforzando energie 
già presenti. In cimaa questa rete c’è 
appunto un unico hub, la Fondazione 
del Centro nazionale diricerca perlo 
sviluppo di terapia genica e farmaci 
contecnologiaa Rnacon sedea Pado- 
vaepoi1ocentrispoketrauniversità 


Le cure a base di Rna. 

Latecnologia Rna, oltre che per il vacci- 
no contro il Covid, puó essere impiegata 
come "farmaco" nel produrre proteine 
carenti o mancanti o silenziare i geni 


impegnate in questa ricerca di fron- 
tieraecentri diricercacome 'Tit di Ge- 
nova, il Cnrol'Ircss Bambino Gesù di 
Roma: cinque si occupano diinnova- 
rei processi tecnologici che portano 
alle cure, altri cinque fannoricercain 
malattie rare per altrettanti macro ca- 
tegorie di patologie e cioè malattie ge- 
netiche, tumori, malattie cardiova- 
scolari e metaboliche, malattie neu- 
rodegenerative, e malattie autoim- 
muni. A far parte della fondazione 
sono 25 tra università e centri di ricer- 
ca, 7traatenei privati e fondazioni e 14 


A far parte della rete 
sono 25 tra università 

e centri di ricerca, 

sette tra atenei privati 

e fondazioni e 14 imprese 


ADOBESTOCK 


imprese (13 come membri e 1 come 
sostenitore) che comprendono gran- 
diplayer come Sanofi, Astrazenecao 
Pfizer e campioni nazionali come 
Ротре, Chiesi, Stevanato o aziende 
biotech etecnologiche molto innova- 
tive oltre a Intesa San Paolo «che ha 
uninteresse strategico a questo setto- 
re. Tuttele aziende - spiega Rizzuto - 
collaborano o indicano le priorità di 
ricercaconunocchioal mercato». Fi- 
nora i fondi sonostati quasi tutti allo- 
cati e 121 milioni già spesi, con il 10% 
-32 milioni - destinatiabandia casca- 
ta «che si stanno chiudendoe che so- 
norivolti all’esterno per portare nuo- 
veenergie alla rete. In più alcuni fondi 
saranno assegnati a fine percorso per 
incentivare spinoffestart up», avver- 
teil presidente del Centro. «La nostra 
rete mette poi a disposizione di tutti i 
ricercatorile infrastrutture ele tecno- 
logie a cominciare dal laboratorio di 
Napoli perlaproduzione di Rna», ag- 
giunge Rizzuto. Che avverte: «Queste 
cure potrebbero avere, in un futuro 
molto vicino in cuila medicina perso- 
nalizzata sarà sempre più diffusa, un 
costo molto alto e non sostenibile. Per 
questo investire in Italia per avere 
queste tecnologie è fondamentale». 
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Antibiotici: 
consumi+25% 
E il Sud supera 
di netto il Nord 


el20220ltre 3 cittadinisu10 
N hannoricevuto almeno una 

prescrizione di antibiotici, 
conuna prevalenza che aumenta 
all'avanzare dell'età, raggiungen- 
doil60%negliover85, eun incre- 
mento dei consumi del 25% rispet- 
toal2021, che continua aregistrar- 
si anche nel primo semestre 2023. 
Idati emergono dall'ultimo report 
dell’Osservatorio sull’impiego dei 
Medicinali dell'Agenzia italiana 
del farmaco (Aifa). Emerge anche 
come l’utilizzo al Sud sia netta- 
mente superiore rispetto alle re- 
gioni settentrionali. «Al Sud si rile- 
va una spesa doppia rispetto alle 
regioni del Nord (19,1 contro 13,3 
euro pro capite), determinata da 
un maggior consumo di antibiotici 
edaunricorsoa farmaci più costo- 
si». I maggiori livelli d’uso si ri- 
scontrano per gli uomini nelle fa- 
sce più estreme, perle donne nella 
fasciatrai2o ei69 anni. Nei bimbi 
traze5anni,incuicirca1bambino 
suzriceve almeno una prescrizio- 
ne di antibiotici. Intanto il presi- 
dente dell’Aifa Robert Giovanni 
Nisticò ha chiesto di attivare un ta- 
volo di lavoro sulla medicina di 
precisione, «a cui siederanno le 
principali società scientifiche, gli 
ordini dei medici ele associazioni 
dei pazienti, per sensibilizzare le 
istituzioni politiche rispetto almo- 
dello paradigma della medicinadi 
precisione, la cui applicazione po- 
trebbe portare un elevato rapporto 
tra benefici e costi». 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Il Sole 


24 pug 


ITS ACADEMY: 
LA FORMAZIONE 
INCONTRA 


ITS ACADEMY OPPORTUNITÀ GIOVANI PERCORSO FORMATIVO 
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ITS ACADEMY 2024 è in edicola VENERDÌ 21 GIUGNO 
CON IL SOLE 24 ORE A 1€* 


Dalla moda al turismo, dalla meccatronica all'agroindustria: gli Istituti Tecnologici Superiori 
sono un canale di formazione biennale, altamente professionalizzante, capace di mettere in 
contatto diretto con il mondo del lavoro. Per raccontare le opportunità di questo percorso 
formativo innovativo nasce la guida “ITS Academy", dedicata a famiglie e studenti che 
intendono orientarsi nella scelta del proprio futuro in modo informato e consapevole. 
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Finanza & Mercati 


Big tech 


Chip, Broadcom segue Nvidia: 
punta club dei mille miliardi —p.29 


Fintech 


Generalfinance e Workinvoice, 
fusione nell'invoice trading —p.33 


CONTENUTI PREMIUM 
Approfondimenti di mercato, 
inchieste, notizie delle società 
quotate a Piazza Affari: i contenuti 
originali nell'area premium 

del sole24ore.com 
ilsole24ore.com/sez/finanza 


TSole 


2A ORA 


DISPONIBILE IN LIBRERIA 
E NEGLI STORE ONLINE 


Ita-Lufthansa, primo via libera 
con condizioni da Bruxelles 


Trasporto aereo 


Commissione europea 
orientata ad esprimere un sì 
all’acquisizione del 41% di Ita 


Lufthansa e Mef hanno 
accettato diverse misure pur 
di ricevere il benestare Ue 


Giorgio Pogliotti 
ROMA 

Beda Romano 
Dalnostro corrispondente 
BRUXELLES 


Arrivaun primoorientamento positi- 
vo informale, a livello tecnico, dalla 
Commissione europeasull'intesa tra 
Ita e Lufthansa in vista del verdetto 
ufficiale che sarà formalizzato entro 
il 4 luglio. Secondo le informazioni 
raccolte a Bruxelles, Іа Commissione 
Ue è soddisfatta delle ultime proposte 
presentate da Lufthansa e Mef, l'Anti- 
trusteuropeostagià facendo circola- 
reuna bozza diaccordo traigabinetti 
deicommissari per raccogliere even- 
tuali spunti o contrarietà: l'iter do- 
vrebbe terminare entro mercoledi. 
La Commissione europea, dun- 
que, sembra orientata ad esprimere 
un si condizionato all'acquisizione 
del41% di Ita Airways da parte di Luf- 
thansa, attraverso uninvestimento di 
325milionidi euro, primo passaggio 
diun’operazione più ampia che nelle 
intenzioni di Lufthansa prevede di 
acquisire successivamente il 909, per 
arrivare fino al controllo totale di Ita 
Airways attraversouninvestimento 
totalestimato in 829 milioni di euro. 
Sulfrontedeirimedi che Lufthan- 
saeMefhannoaccettato di introdurre 
pur diricevereilbenestare della Com- 
missione europea, sono da segnalare 
dueaspetti. Secondoleinformazioni 
raccolte a Bruxelles, le due compagnie 
aereehannoaccettatouna riduzione 
deilorovoliacortoe medio raggio da 
Fiumicinoe Linate. In particolare, da 
Linate i nuovi entranti sul mercato 
otterrebbero piü slot di quelli della 
compagnia tedesca prima dell'ac- 
quisizione. L'ultima proposta inviata 
da Lufthansa e Mef prevederebbe la 
cessione di 15-17 coppie di slot (30- 
34 voli giornalieri) alle compagnieri- 


Alleanza in Europa. 
La soluzione della vicenda Ita passa 
attraverso la cessione a Lufthansa 


I NUMERI 


41% 


La quota di Ita 

La Commissione europea 
sembra orientata ad 
esprimere un sì condizionato 
all'acquisizione del 41% di Ita 
Airways da parte di Lufthansa 


LS min 


Investimento iniziale 
L'investimento é di 325 
milioni di euro, primo 
passaggio di un'operazione 
piü ampia che nelle intenzioni 
di Lufthansa prevede di 
acquisire successivamente il 
90%, per arrivare fino al 
controllo totale del gruppo Ita 
Airways 


valinelloscalo di Milano Linate, che 
saranno gestite cosi dai cosiddetti 
“remedy taker” (EasyJet e Volotea 
sono in pole position). 

Sempre per rispondere allerichie- 
ste di Bruxelles, sarebbe prevista 
l’apertura allaconcorrenza di una de- 
cinadirottein partenza da Fiumicino 
e Linate verso Germania, Belgio Sviz- 
zera e Austria. Sul fronte delle rotte di 
lungoraggio, in particolare i collega- 
menti con Usa e Canada (San Franci- 
sco, Washington, Chicago e Toronto) 
svolti dai partner del network di Luf- 
thansa, le due società si sono arrese 
alle pressioni europee, accettando 
due possibili opzioni. Inun primo ca- 
so, una compagnia terza sarebbe 
chiamata a occuparelo spazio attual- 
mentein mano alta Airways. Nel se- 
condo caso, il volo diretto attualmen- 
te proposto alla clientela sarebbe so- 
stituito conun volo con scalo, maaun 
costo probabilmente minore esenza 
aumentare eccessivamentela durata 
delviaggio. Lufthansa potrebbe tra- 
sportare ipasseggeri coni propri ae- 
reiverso glihub europei, alimentan- 
do il traffico dei competitor. Tra i ri- 
medi le due compagnie si sono poi 
dette disponibili a congelare per due 
anni l’ingresso di Ita Airways nella 
jointventure con United e Air Canada, 
Lufthansa e Mef,impegnandosia fa- 
vorire accordi per garantire l’ingresso 
di nuovi competitor esternia Star Al- 
liance a tutela della concorrenza. 

Interpellato sultema, il ministro 


REUTERS 


dell'Economia, Giancarlo Giorgetti, 
esprime un cauto ottimismo: «Io 
credo che in questi giorni si è lavora- 
to ancora molto intensamente, du- 
ramente. Diciamo chela data è fissa- 
ta, sono convocati sposi e testimoni. 
Tutto può accadere. In questo mo- 
mento credo che convoleremo a 
nozze, però tutto può essere», ha 
detto. «Letanto sospirate nozze - ha 
aggiunto il ministro -, sono convo- 
cati sposaetestimoni però potrebbe 
anchenon presentarsi il Don Abbon- 
dio della situazione». 

L’operazione è considerata fonda- 
mentale perassicurare un futuro e lo 
sviluppo di Ita che, secondo quanto 
emerso da un recente incontro tra il 
presidente Antonino Turicchi eisin- 
dacati, hain cassa 420 milioni, mentre 
sonoinarrivo ulteriori 240 milioni da 
un finanziamento che è inviadi chiu- 
sura che serviranno per l'acquisto di 
aeromobili di proprietà. La compa- 
gnia che entrol’anno punta adavere 
una flotta di 96 velivoli, attualmente 
e alla ricerca di aeroplani di lungo 
raggio perl'avvio di nuove tratte, co- 
mela Roma-Bangkok che sarà opera- 
tiva da novembre. In assenza del via 
libera di Bruxelles, resta congelato 
l’esborso di 325 milionidi Lufthansa 
sotto forma di aumento di capitale di 
Ita Airways, così come restano in 
standbyle sinergie commercialitrala 
compagnia presieduta da Turicchi e 
il network di Lufthansa. 
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Tra le misure, 
la cessione di 
15-17 coppie 
di slot alle 
compagnie 
rivali nello 
scalo di 
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Congelato 
l'ingresso di 
Ita Airways 
nella joint 
venture con 
United e Air 
Canada, 
Lufthansa 


RILIEVI ALLE BANCHE 


Pagamenti online, 
allerta di Bankitalia 
sui rimborsi negati 


Tanti sono i problemi che potenzialmente gli utenti 
dell'e-commerce riscontrano: rimborsi negati, 
carenze nell'esecuzione e lacune nell'informazione 
alla clientela. La Banca d'Italia richiama le banche, le 
Poste ein generale gli istituti finanziari (Psp, 
prestatore di servizi di pagamento) perle diverse 
difficoltà riscontrate quando un cliente disconosce 
un’operazione di pagamento online, in genere su un 
sito di e-commerce, e avanzala richiesta di un 
rimborso. In una comunicazione di vigilanza, la 
Banca d'Italia invita tutti i soggetti a «svolgere 
un'autovalutazione sulla coerenza degli assetti, delle 
procedure e delle prassi» ein caso di evidenza di 
«azioni correttive», che venga predisposto un piano 
in«tempi rapidi», e comunque in massimo dodici 
mesi. Nella comunicazione Via Nazionale mette in 
luce come il rispetto della disciplina «è essenziale ai 
fini di tutela della clientela, oltre a rilevare anche peri 
profili di rischio operativo degli intermediari e per il 
regolare funzionamento, l’affidabilità e l'efficienza 
del sistema dei pagamenti». Bankitalia ha quindi 
condotto approfondimenti sui presidi approntati in 
materia, con iniziative di vigilanza ispettiva e 
cartolare. All’esito delle analisi svolte, è emersa 
l'opportunità di fornire indicazioni per garantire 
l'omogeneità delle condotte tenute dagli operatori e 
illoro allineamento al dato normativo nonché per 
favorire la convergenza verso prassi più attente alla 
qualità delle relazioni conla clientela. Gli 
approfondimenti hanno tenuto conto anche del 
contenzioso affluito all’Arbitro Bancario Finanziario 
e degli esposti alla Banca d’Italia, oltre che delle 
segnalazioni delle associazioni dei consumatori. Per 
questo palazzo Koch nel documento scrive diverse 
indicazioni operative su tempistica e procedura. 
Qualora non risultino comportamenti fraudolenti 
del cliente andrà garantito a quest’ultimo il diritto al 
rimborso nei casi in cui il Psp non richieda 
un'autenticazione forte (strong customer 
authentication, ovvero un codice inviato, un token o 
una notifica) o nonriescaa dimostrare che 
l'operazione e stata autorizzata con autenticazione 
forte. Perle operazioni autenticate, l'istruttoria 
condotta dal Psp deve assicurare l'adeguata 
valutazione del comportamento tenuto dall'utente. 
«Inoltrela normativa interna deve definire 
tempistiche digestione dei disconoscimenti 
compatibili conil rispetto del termine di rimborso» e 
nonsi dovrà chiedere al cliente documentazione 
aggiuntiva alla notifica dell'operazione non 
autorizzata (per esempio copia della denuncia alle 
Autorità, che potrà comunque essere richiesta in un 
momento successivo) oppure all'espletamento di 
gravosi adempimenti operativi. Fraleulteriori 
indicazioni, l'istituto chiede chele «comunicazioni al 
cliente successive al disconoscimento siano redatte 
inun linguaggio chiaro e comprensibile e rechino 
informazioni esaustive con riguardo alle 
motivazioni inerenti al rigetto delle richieste di 
rimborso ealla possibilità di far valere i propri diritti 
nelle sedi competenti». 

—Carlo Marroni 
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IL RALLY DI APPLE 

La scorsa settimana, in scia alle notizie 
sull'intelligenza artificiale, il titolo 
Apple ha conquistato temporanea- 
mente il primato per valore di mercato 


Apple e Microsoft, profitti 
cresciuti più del Nasdaq 
La bolla dotcom è lontana 


Mercati e tech 


Le big stanno cavalcando 
a piene mani la rivoluzione 
dell'intelligenza artificiale 


Le prime tre dell’S&P 500 
valgono da sole più di tutto 
il mercato azionario cinese 


Vito Lops 


Stiamo rivivendo la bolla dei ti- 
toli Internet? L’intelligenza arti- 
ficiale stainnescando una bolla 
speculativa in stile dotcom? È 
una domanda lecita, che in tanti 
investitori probabilmente si 
stanno ponendo in questa fase 
in cui gli indici azionari statuni- 
tensi, trascinati dalle prime del- 
la classe, stanno aggiornando 
nuovi massimi. 


I titoli sotto la lente 

Negli ultimi giorniil titolo Apple 
e tornato al primo posto nella 
classifica dei titoli piü capitaliz- 
zati al mondo superando per la 
prima volta un prezzo per azione 
di 217 dollari, corrispondente a 
oltre 3.300 miliardi. Il sorpasso è 
avvenuto ai danni di Microsoft 
(che successivamente ha contro- 
sorpassato Cupertino) mentre 
Nvidia è molto vicina in terza po- 
sizione. Poi c'é Google (conla sua 
conglomerata Alphabet), Ama- 
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Piersimoni (Pictet): 
«Rispetto al Duemila 
l'avanzata di questi titoli 
è sostenuta da una solida 
dinamica degli utili» 


zon, Meta. Negli Usa si contendo- 
no la settima piazza Berkshire 
Hathaway (la cassaforte di War- 
ren Buffett), Eli Lilly (che in realtà 
è una farmaceutica) e Broadcom 
(che di mestiere produce micro- 
processori). Insomma le big del 
mercato sono anche le big della 
tecnologia e stanno cavalcando a 
piene manila rivoluzione dell’in- 
telligenza artificiale che renderà 
sempre più veloci processi e lavo- 
ri in ogni settore. 


П ruolo dell'intelligenza 
artificiale 

Le prime tre aziende dell'indice 
S&P 500 (Apple, Nvidia e Micro- 
soft) valgono ormai da sole piü di 
tutto il mercato azionario cinese, 
la seconda piü grande economia 
al mondo. Potremmo continuare 
con metafore e paragoni ma tor- 
niamo alla domanda iniziale: l'in- 
telligenza artificiale sta creando 
nei mercati azionari una bolla pa- 
ragonabile alle net stocks degli 
anni 2000? «Rispetto ad allora le 
cose sono molto diverse, dal mo- 
mento che l'avanzata di questi ti- 
toli è sostenuta da una solida di- 
namica degli utili che crescono 
ancor più velocemente. A sgom- 
berare il campo dai fantasmi del 
passato c’è inoltre una lunga lista 
di segnali di mercato che sembra- 
no escludere il rischio di una bolla 
speculativa - spiega Marco Pier- 
simoni, co-head euro multi asset 
di Pictet asset management -. Il 
primo indicatore da osservare per 
comprendere se si è in presenza 
di una bolla, del resto, è capire se 
vi sia un eccesso di valutazione, 
che tuttavia è una condizione ne- 
cessaria ma non sufficiente. In- 
fatti, a fianco di questo occorre 
valutare se le proiezioni future 
sugli utili siano realistiche e se sui 
mercati gli investitori diventino 
irrazionali ricorrendo a un ecces- 
so dileva finanziaria e tollerando 
livelli di rischio molto alti. Se ca- 


liamo questi assunti nel contesto 
di mercato attuale si nota come, 
negli Stati Uniti, il rapporto tra 
prezzo e utili è vicino alle 21 volte, 
un valore che si colloca ampia- 
mente al di sopra della media de- 
gli ultimi dieci anni. L’extra ren- 
dimento che si può ottenere inve- 
stendo in azioni rispetto alle ob- 
bligazioni governative reali a 10 
anni è sui minimi degli ultimi due 
decenni. Questo significa valuta- 
zioni azionarie elevate, ma co- 
munque a livelli che si mantengo- 
no inferiori rispetto a quanto os- 
servato nel 2000. Ulteriori ele- 
menti suggeriscono, inoltre, che 
leattuali quotazioni sono in real- 
tà supportate — per i titoli tecno- 
logici del Nasdaq - da una cresci- 
ta degli utili che va di pari passo: 
entrambi, infatti, hanno registra- 
to un incremento di 11 volte negli 
ultimi 20 anni. Un aspetto che ha 


fatto si cheil rapporto tra prezzo 
e utili, in realtà, sia rimasto so- 
stanzialmente stabile nella forbi- 
ce temporale analizzata». 


Comandano gli utili 

Alla fine in Borsa comandano gli 
utili. Ed é dalla capacità delle 
aziende di non deludere le attese 
che nel tempo si consolidano i 
rialzi. Emblematico in caso di 
Nvidia, il titolo principe della ri- 
voluzione Ai. Nell’ultimo anno il 
prezzo delle sue azioni è cresciuto 
di tre volte, a fronte però di utili 
che si sono moltiplicati per cinque 
volte. Questo ha prodotto come 
risultato la discesa del rapporto 
tra prezzo e utili, incorporando un 
de-rating del 15%. «Pertanto, gli 
investitori stanno acquistando 
azioni di Nvidia a una valutazione 
più conveniente rispetto a quanto 
potevano fare un anno fa - prose- 


Il balzo di Borsa 


Capitalizzazione di mercato. In miliardi di dollari 


Microsoft 


Apple Nvidia 
ө, ө. ө. 
Alphabet 
(Google) 
5 Amazon 
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Platforms Hathaway 

gue Piersimoni -. Andando a os- stessa velocità, portando il rap- 
servare le valutazioni di Oracle, porto tra prezzo e utile a triplicar- 
MARCO un’azienda ancora in attività che si. Ne consegue che, mentre nel 
Piersimoni 5©PPE Superare la crisi delle 2000il mercato scommetteva su 
Co-head euro 90010, a cavallo tra il 1999 e il una crescita dei profitti che poi 
multi asset 2000 vide aumentare il prezzo nei fatti non ha trovato riscontro, 
diPictetasset delle sue azioni di cinque volte, oggila crescita dei titoli tecnolo- 
managemen mentre gli utili - pur crescendo  gici avviene a un ritmo inferiore 


del 60% - non sono avanzati alla 


PUBBLICITÀ 


OBBLIGAZIONI INTESA SANPAOLO. 
LA MOSSA STRATEGICA PER І TUOI INVESTIMENTI. 


OBBLIGAZIONI DIRETTAMENTE NEGOZIABILI SUL MOT E SU EUROTLX DI BORSA ITALIANA. 


State per acquistare un prodotto che non è semplice e può essere di difficile comprensione. 


Le Obbligazioni Senior Unsecured di Intesa Sanpaolo sono direttamente negoziabili sul MOT e su EuroTLX di Borsa Italiana. Puoi acquistarle 
e rivenderle attraverso la tua banca o intermediario di fiducia. 


SCOPRI TUTTE LE OBBLIGAZIONI SU WWW.PRODOTTIEQUOTAZIONI.INTESASANPAOLO.COM 
OBBLIGAZIONI TASSO FISSO 


CODICE ISIN 


| VALUTA EMISSIONE | SCADENZA | TAGLIO MINIMO | 


CEDOLA ANNUA LORDA 


| FREQUENZA CEDOLARE 


XS2782311943 13/03/2026 | 2.000USD TRIMESTRALE 
XS2782310200 | 88 NZD 13/03/2026 | 2.000NZD 5,10% TRIMESTRALE 
Х52782309376 AUD 13/03/2026 | 2.000AUD TRIMESTRALE 


OBBLIGAZIONI CEDOLA DECRESCENTE 


CODICE ISIN 
XS2837717417 
XS2837718654 
XS2837717250 
XS2782311273 
XS2745706445 PS 
XS2745705637 
XS2782313212 


е 
e 
©З 
= 
5 
чы 
= 
e 
= 


USD 


| VALUTA EMISSIONE | SCADENZA | TAGLIO MINIMO | 


12/06/2027 2.000 USD DAL 5,50% AL 4,50% 
12/06/2030 2.000 USD DAL 6,00% AL 4,00% 


e La tassazione vigente al momento dell'emissione è pari al 26%. 
e Le Obbligazioni sono state emesse a valere sul Prospetto di Base relativo al Note Issuance Programme IMI Corporate & Investment Banking approvato dalla Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) ai 
sensi del Regolamento (UE) 2017/1129 e notificato ai sensi di legge alla CONSOB in data 15 giugno 2023, come di volta in volta supplementato. 


* L'investimento è esposto al rischio emittente. Il tasso cedolare è espresso nella valuta di emissione. In ipotesi di acquisto successivo alla data di emissione, il rendimento dipende anche dal prezzo di negoziazione. 
* L'investimento è adatto ad investitori che desiderano investire nella specifica valuta di emissione della relativa Obbligazione. 


12/06/2036 | 2.000USD 
13/03/2031 | 2.000050 DAL 6,70% AL 3,70% 


GBP 


13/03/2034 2.000 USD 


CEDOLA ANNUA LORDA 


DALL'8,00% AL 4,00% 


12/01/2032 | 1.000 GBP DAL 6,60% AL 3,60% 
12/01/2032 | 2.000050 DAL 7,00% AL 4,00% 


DAL 7,20% AL 3,20% 


| FREQUENZA CEDOLARE 
TRIMESTRALE 
TRIMESTRALE 
TRIMESTRALE 
TRIMESTRALE 
TRIMESTRALE 
TRIMESTRALE 
TRIMESTRALE 


Il rendimento effettivo, oltre che dalle cedole, dipende anche dal prezzo di negoziazione. Il tasso cedolare è espresso nella valuta di emissione. Le cedole 
e il rimborso sono soggetti al rischio di cambio qualora occorra convertire la valuta di emissione in quella dell’investitore. L'investimento è altresì esposto 


al rischio emittente. 


In caso di vendita, il prezzo delle Obbligazioni potrebbe essere inferiore al prezzo di acquisto e l'investitore potrebbe subire una perdita, anche significativa, sul capitale investito. Non vi è 
alcuna garanzia che venga ad esistenza un mercato secondario liquido. Alla data del 29/05/2024 il rating assegnato a Intesa Sanpaolo da S&P Global è BBB, da Moody's Baal, da Fitch BBB. 


MESSAGGIO PUBBLICITARIO. Il presente annuncio è un messaggio pubblicitario con finalità promozionale e non costituisce offerta o sollecitazione all'investimento nelle Obbligazioni di Intesa Sanpaolo (le 
"Obbligazioni") né consulenza finanziaria o raccomandazione d'investimento. Prima di procedere all'acquisto delle Obbligazioni leggere attentamente (i) il Prospetto di Base relativo al Note Issuance Programme 
IMI Corporate & Investment Banking approvato dalla Commission de Surveillance du Secteur Financier (l'“Autorità Competente") ai sensi del Regolamento (UE) 2017/1129 e notificato ai sensi di legge alla CONSOB 
in data 15 giugno 2023, come di volta in volta supplementato (il “Prospetto di Base"); e (ii) i Final Terms con in allegato la nota di sintesi della singola emissione e la relativa traduzione in italiano (i Final Terms 
e la nota di sintesi della singola emissione, rispettivamente, le “Condizioni Definitive” e la “Nota di Sintesi della Singola Emissione”), con particolare riguardo ai costi e ai fattori di rischio, nonché ogni altra 
documentazione messa a disposizione degli investitori ai sensi della vigente normativa applicabile. L'approvazione da parte dell'Autorità Competente del Prospetto di Base non deve essere intesa come un'approvazione 
delle Obbligazioni. Il Prospetto di Base e le Condizioni Definitive con in allegato la Nota di Sintesi della Singola Emissione sono disponibili sul sito internet www.prodottiequotazioni.intesasanpaolo.com. Inoltre, una copia cartacea 
del Prospetto di Base e delle Condizioni Definitive con in allegato la Nota di Sintesi della Singola Emissione saranno consegnate, su richiesta e a titolo gratuito, a qualsiasi potenziale investitore. Le Obbligazioni non sono un 
investimento adatto a tutti gli investitori. Il prodotto si rivolge ad un investitore che ha un orizzonte temporale coerente con la durata del prodotto prescelto, che dispone di una conoscenza media dei mercati e dei prodotti finanziari, 
che è disposto ad investire solo su strumenti che prevedono il rimborso del nominale a scadenza. Prima di procedere all'acquisto è necessario comprendere le caratteristiche, tutti i fattori di rischio riportati nell'omonima sezione 
del Prospetto di Base e nella Nota di Sintesi della Singola Emissione e i relativi costi per valutare, anche attraverso i propri consulenti fiscali, legali e finanziari la coerenza del prodotto al proprio profilo di rischio e al proprio 
obiettivo di investimento. Le Obbligazioni non sono assistite dalla garanzia del Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi. Nel caso in cui l'emittente sia inadempiente o soggetto ad insolvenza, o soggetto a risoluzione o ad altra 
procedura ai sensi della direttiva 2014/59/UE (c.d. “Bank Recovery and Resolution Directive" o “BRRD") e delle relative norme di implementazione in Italia, l'investitore potrebbe perdere in tutto o in parte il proprio investimento. 
Le Obbligazioni non sono state né saranno registrate ai sensi del Securities Act del 1933, e successive modifiche, (il “Securities Act") vigente negli Stati Uniti d'America né ai sensi delle corrispondenti normative in vigore in 
Canada, Giappone, Australia o in qualunque altro paese nel quale l'offerta, l'invito ad offrire o l'attività promozionale relativa alle Obbligazioni non siano consentiti in assenza di esenzione o autorizzazione da parte delle autorità 
competenti (gli “Altri Paesi") e non potranno conseguentemente essere offerte, vendute o comunque consegnate, direttamente o indirettamente, negli Stati Uniti d'America, in Canada, in Giappone, in Australia o negli Altri Paesi. 
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IMI 


rispetto all'avanzata degli utili e, 
paradossalmente, quest'ultimi 
sono diventati meno cari». 


Bolla o non bolla 

Altre considerazioni portano poi 
astemperare gli animi e a conclu- 
dere che i livelli attuali dei prezzi 
dei titoli tech, per quanto cari, 
non rispecchino la case history di 
una bolla. «Gli afflussi netti sul 
mercato azionario dovrebbero 
essere su livelli elevati e invece si 
mantengono intorno allo zero. 
Nemmeno tradizionali indicato- 
ri di fiducia degli investitori la- 
sciano pensare a un eccesso di ot- 
timismo sui mercati: al momento, 
non si ravvisa né un eccesso di fi- 
ducia, né di sfiducia, cosi come 
l'allocazione delle azioni rispetto 
ai bond é sostanzialmente bilan- 
ciata. Allo stesso modo - prose- 
gue l'esperto di Pictet - tra le 
aziende non si vede un aumento 
della propensione a fare fusionie 
acquisizioni. Quest'ultimo fatto- 
re, storicamente, raggiunge livelli 
alti durante i periodi di bolla: a tal 
punto che, in corrispondenza del- 
la crisi di Lehman Brothers, il vo- 
lume di M&A aveva raggiunto un 
livello quasi doppio rispetto alla 
media, mentre oggi si registrano 
volumi intorno alla media o di 
poco superiori. Infine, non desta 
preoccupazioni nemmeno il livel- 
lo di indebitamento delle famiglie 
americane, che in rapporto al 
prodotto interno lordo si mantie- 
ne a livelli molto bassi. Inoltre, 
anche il livello di credito erogato 
è sotto i livelli storici e questo 
suggerisce l'assenza di un eccesso 
dileva finanziaria all'interno del 
sistema Come indicazione opera- 
tiva, possiamo pertanto conclu- 
dere che da un esame complessi- 
vo dei mercati azionari non emer- 
gonoin maniera conclamata i se- 
gnali di una bolla speculativa, 
come fu invece nel 2000, nel 2007 
ed in parte anche nel 2021». 
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PAROLA CHIAVE 
#Bolla dotcom 


La Bolla delle dotcom (in 
inglese Dot-com Bubble) 

è stata una bolla speculativa 
che si è sviluppata tra il 1997 
e il 2000. Il periodo vide la 
fondazione (e successivi 
fallimenti) di un numero 
elevato di nuove aziende 
attive nel business di internet 
e nel settore informatico. 
Erano compagnie 
scarsamente capitalizzate, 

di piccole dimensioni (in molti 
casi con un solo azionista 
fondatore), molto esposte 

in un settore fortemente 
sovrastimato in una 
condizione fondamentale alla 
base delle bolle speculative. 
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CDP, GOVERNANCE STABILE 


mo in mente, anche su Cdp, dove non 


Finanza E Me rcati L'assembla di Cdp «era già aperta, con credo che ci saranno grandi stravolgi- 
tranquillità andremo a rinnovo delle menti». Così il ministro dell'Economia, 
cariche scegliendo le persone che Giancarlo Giorgetti, a chi gli chiedeva 
possono garantire i progetti che abbia- ^ delrinnovo della governance di Cdp 

e е © e 
Huc Chip, Broadcom segue Nvidia — "shes 
М artificiale, 
FINANZA SOSTENIBILE е е е ең} е e 9 
raConsob conferma € Punta Il club dei mille miliardi Me'a ritarda 
I E il lancio nella Ue 
dall'Esg profitti alle società 

Stavolta è la Consob a confermarlo: esiste un legame Hi tech Innovazione 

positivo tra sostenibilità e redditività delle imprese. 

Nel Quaderno n. 4 della collana di finanza sostenibi- 

le dell’authority è stato pubblicato uno studio dalti- AREA 7 Р 7 а 

tolo: “L'impatto del fattore Esg sulla performance Negli ultimi cinque giorni Sospeso il lancio 


industriale”. Gli autori del report sono Marta Palyn- 
ska, Francesca Medda, Valeria Caivano, Giovanna Di 
Stefano e Francesco Scalese. Con il supporto dell’in- 
telligenza artificiale, iricercatori hanno monitorato 
850 società europee e statunitensi nel periodo 2007- 
2021. Risultato? Vi è un legame positivo fra la triade 
Esgel’ebit(earnings before interest and taxes), indi- 
catore quest’ultimo che segnala la redditività di 
un’azienda prima di aver dedotto oneri finanziari e 
imposte. In più, dallo studio emerge che «l’indicato- 
re riferito alla sostenibilità ambientale (pilastro E) 
è associato positivamente ai dati reddituali in modo 
più netto rispetto agli indicatori riferiti agli altri due 
pilastri (S e G)». Il green fa bene ai profitti. (V.D’A.) 


FISHER INVESTMENTS 


Ken Fisher vede una quota 
di minoranza per 3 miliardi 


Ken Fisher cede una quota di minoranza della sua 
creatura Fisher Investments. Il gruppo americano ha 
annunciato ieri che Advent International e una con- 
trollata al 10096 dall'Abu Dhabi Investment Authority 
(Adia) hanno accettato di effettuare un investimento 
di minoranza pari ad almeno 2,5 miliardi di dollari 
e finoa3 miliardi. Una transazione che valuta la so- 
cietà Usa, che gestisce oltre 275 miliardi di dollari per 
oltre 150 milaclienti in tutto il mondo, 12,75 miliardi 
di dollari. Il closing è previsto perla fine dell'anno e 
Ken Fisher - che è anche editorialista del Sole 24 ore 
- haspiegato chel'operazione ha finalità di «pianifi- 
cazione successoria e di fiscalità patrimoniale». Il 
grande fondatore del gruppo rimarrà attivo nel pro- 
prioattuale ruolo di presidente esecutivo e co-Chief 
Investment Officer di Fisher Investments, mentre il 
managementdi Fisher Investments, guidato dal CEO 
Damian Ornani, continuerà a guidare la società. L'in- 
vestimento non avrà alcun impatto sui clienti.(R.Fi.) 


TLC 


Wind Tre, a Milano 
nuova sede (e risparmi) 


Wind Tre cambia sede a Milano. Non più Rho, ma Viale 
Monte Rosa, 91. Una sede più centrale, con 6mila mq di 
uffici. Insomma, un luogo ritenuto ideale per l'hea- 
dquarter della telco di proprietà di Ck Hutchison cheha 
allargato il suo raggio di azione: Tlc, ma anche energia 
e prodotti assicurativi. Sede più piccola, dunque, ed evi- 
dentemente più funzionale nel post Covid che ha dato 
slancioallo smart working. I benefici si mostrano cosi 
abbastanza chiari considerando chea conti fatti gli spa- 
zisi sono ridotti di due terzi rispetto alla sede di Rho. 
Vantaggi, dunque, in termini di risparmi: questione 
tutt'altro chetrascurabile peruna delle maggioriazien- 
de di un settore - le Tlc – alle prese da tempo con una 
spiralealribassodiricavi e margini. Standoalbilancio 
depositato, nel 20231а societàha chiuso con un valore 
della produzione di 4,4 miliardi, sostanzialmente stabi- 
le, maconrosso di 142 milioni. In Wind Tre sono alla- 
voro in 6.500 di cui 1.150 nella sede milanese. (A. Bio.) 


SULLE STRADE DELLA CINA 


Tesla, via libera ai test 
sulla guida assistita 


3 


Passoavantiversolaguidaautonoma. Teslahaottenu- 
toľapprovazionepertestareilsuoavanzatosistemadi 
assistenzaallaguidainalcunestradedi Shanghai. Ean- 
chelacittàdiHangzhou, nella provinciaorientale cine- 
sediZhejiang, potrebberilasciare- secondo quantoan- 
ticipatoierida Bloomberg -l'approvazioneallacasaau- 
tomobilisticaamericana pertestareilsistema.Itestini- 
ziali saranno condotti dallo staff Tesla. 

Le approvazioni arrivano circa sei settimane 
dopo che l'amministratore delegato di Tesla, Elon 
Musk, ha ottenutoilvialiberaperimplementare 
il sistema avanzato di assistenza alla guida du- 
rante una visita lampo a Pechino. 

Isistemiavanzati di assistenza alla guida stan- 
no diventando sempre più comuni in Cina, con 
moltiattorilocalitra cui Xpeng Inc. e Xiaomi che 
li utilizzano come leva di vendita per i veicoli. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


MILA DOLLARI 
Il costo per la guida 
autonoma negli Usa 


balzo in Borsa del 25%, 
fino a 800 miliardi 


Per ricavi e prospettive 
sembra pronta a essere 
il prossimo big dei chip 


Biagio Simonetta 


Da quando l’intelligenza artificiale 
generativa è entrata nelle dimaniche 
di Wall Street, i titoli legati a questa 
innovazione sono stati trainati pre- 
potentemente verso un rialzo. I casi 
piü noti sono quelli di Nvidia e Mi- 
crosoft, manon di rado anche piccole 
quotate hanno vissuto giorni di 
grande entusiasmo sul mercato. In 
alcuni casi è bastato averela parolina 
magia “Ai” nelticker per essere pro- 
tagonisti di grandi rally. 

Dicevamo di Nvidia. Abbiamo 
raccontato più volte come la società 
di Jensen Huang abbia anticipato 
tutti -in modo anche un po’ fortuito 
- sul fronte dei chip che fanno fun- 
zionare gli algoritmi dell’intelligen- 
za artificiale come ChatGPT. Una 
condizione di iniziale monopolio 
tecnologico che ha consentito a Nvi- 
diadiscalare Wall Street, diventan- 
dolaterza società per capitalizzazio- 
ne di mercato (alle spalle di Apple e 
Microsoft), con un market cap da 
quasi 3 trilioni di dollari. Un valore 
impensabile, appena 18 mesi fa, 
quando Nvidia - all’epoca nota perle 
sue Gpu dedicate a Pc e console da 
gioco - valeva circa 300 miliardi. 

Ma se la scalata di Nvidia è cosa 
nota, la domanda di questi mesi fra 
investitori e analisti è sempre stata 
una: chi sarà la prossima? Adesso il 
mercato un nome sembra averlo 
pronto: Broadcom, che negli ultimi 
5 giorni ha guadagnato il 25% e ades- 
so, con un market cap di oltre 800 
miliardi di dollari, sicandida ad en- 
trare nel prestigioso club delle tril- 
lion dollar companies. 


La storia di Broadcom 

Prima di approfondire questo rally, 
è forse necessario fare un passo in- 
dietro. E scoprire chi è e cosa fa 
Broadcom. Iniziamo col dire che sia- 
mo davanti a una delle aziende più 
longeve della Silicon Valley. Broa- 
dcom nasce nel 1961, come HP As- 
scociates: una costola di Hewlett- 
Packard dedicata ai semiconduttori. 
Diventerà Broadcom molti anni do- 


Corsa a Wall Street. La sede di Broadcom 


po, ma è dasempre una delle società 
leaderalivello globale nella produ- 
zione di semiconduttori e compo- 
nenti perle infrastrutture di rete, ul- 
timamente molto focalizzati sull’in- 
telligenza artificiale. 


I perché del boom 

Broadcom ha annunciato uno split 
azionario (10 per 1) qualche giorno 
fa. Ма gli stock split non cambiano 
i fondamentali di una società, come 
i suoi utili, la crescita dei ricavi o il 
valore intrinseco. Ed è per questo 
che ricondurre il boom dell’ultima 
settimana allo split sembra un erro- 
re abbastanza grossolano. Il titolo 


Il balzo in Borsa 


Andamento del titolo 
da inizio anno 


1.900 


1.801,04 


1.600 


1.300 


1.085,38 


1.000 
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Broadcom 

ha annunciato 
lo split 
azionario 

(10 per 1), 

ma il rally 

non é per 
questo 


di Broadcom é in crescita per una 
serie di fattori. Il primo è certamen- 
te quello che lega il business della 
società all’intelligenza artificiale. 
Broadcomha due ampie categorie di 
prodotti “Ai”: prodotti di rete, come 
chip di commutazione basati su 
Ethernet, e chip Asic personalizzati, 
che le aziende cloud stanno utiliz- 
zando per costruire i propri accele- 
ratori AI personalizzati. Con i suoi 
Asic personalizzati, Broadcom ha 
attirato gli ordini di Alphabet e Meta 
Platforms, ma anche di ByteDance 
(la società madre di Tik Tok). La ca- 
tegoria “networking” complessiva 
di Broadcom, che comprende queste 
due linee di prodotti, è aumentata 
del44% nell’ultimo trimestre, arri- 
vando a rappresentare ora poco più 
della metà dei ricavi dell'azienda 
derivanti dal settore dei semicon- 
duttori, pari al 53%. 

A tutto questo, il colosso di SanJo- 
se(California) ha aggiunto il business 
di VMware, società di software acqui- 
sitaaalla fine dello scorso anno per 69 
milardi di dollari. Nel secondo trime- 
stre fiscale del2024,iricavidiVMwa- 
resonostati paria 2,7miliardi di dol- 
lari, inaumento rispetto ai 2,1 miliardi 
deltrimestre precedente. Un’accele- 
razione del29%inunsolo trimestre. 

Perricavi, prospettive e posizio- 
namento, Broadcom sembra pronta 
aessere la prossima società di semi- 
conduttori trascinata dall’AI verso 
il successo a Wall Street. La prossi- 
ma, mica l’ultima. 
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Adidas cede in Borsa su indagini in Cina 


Sportwear 


Il titolo ha perso oltre il 3% 
dopo denunce anonime 
di corruzione nel Paese 


Scivolone di Adidas alla Borsa di 
Francoforte. A scatenarele vendite 
sul titolo la denuncia anonima di 
un giro di tangenti in Cina a diri- 
gentilocali del gruppo. П titolo del 
brand diabbigliamento sportivo ha 
chiusole contrattazioni in flessio- 
ne del 3,38% terminando la seduta 
a 217,20 euro, intaccando così la 
performance positiva registrata da 
inizio anno che resta comunquein 
progresso del 19,21%. 

La notizia di un’indagine inter- 
na, avviata a seguito della segnala- 
zione anonima, è stata riportata do- 
menica dal Financial Times e hain- 
nescato i ribassi. Secondo il quoti- 
diano britannico, Adidas ha 
ricevuto una lettera anonima fir- 
mata da «dipendenti di Adidas Chi- 


na», che denuncia il pagamento di 
tangenti milionarie a manager ci- 
nesi delgruppo da parte di fornitori 
esterni. La lettera riporta anche i 
nomi divari dipendenti che avreb- 
bero ricevuto le elargizioni in dena- 
ro, incluso un senior manager che si 
occupa del ricco budget di marke- 
ting in Cina. Un secondo dirigente 
avrebbe, inoltre, intascato «milioni 
in contanti dai fornitori e anche be- 
ni fisici, tra cui immobili». 

Sul fronte aziendale, la società ha 
confermato di avere ricevuto il 7 
giugno la lettera che avverte di 
«possibili violazioni della com- 
pliance in Cina» e ha dichiarato di 
essere «impegnata a rispettare la 
normativa legale e interna, come 
pure gli standard etici in tutti i mer- 
catiin cui operail gruppo». Adidas, 
poi, sta «indagando in modo appro- 
fondito sulla questione assieme a 
consulenti legali esterni». 

Una tegola che proprio non ci vo- 
levain questo momento peril brand 
numero due al mondo nello spor- 
twear. Il marchio stava, infatti, re- 
cuperando terreno dopo la crisi del- 
levendite nel post covid e stava tor- 
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Il gruppo 
tedesco sta 
verificando 

la fondatezza 
delle accuse 
acarico di 
dipendenti e 
manager cinesi 


nando a crescere sul mercato cine- 
se, consolidando la propria posizio- 
ne. Nel dettaglio sulla Cina Barclays 
osservavain un report del 16 mag- 
gio: «Entrambi, Adidas e Puma, 
hannoregistrato una crescita della 
parte alta delrange a una cifra (hsd) 
in Cina nel primo trimestre e preve- 
dono di aumentare le vendite entro 
la doppia cifra nel 2024, che impli- 
cano una tendenza in accelerazione 
nei prossimi trimestri. Nonostante 
la domanda da inizio anno sia più 
debole, crediamo che la crescita a 
doppia cifra per entrambe le società 
dovrebbe essere realizzabile» attra- 
verso maggiori opportunità di ven- 
dita (lasituazione delle scorte in Ci- 
na rimane pulita) e opportunità di 
crescita sul canale e-commerce. 
L'inchiesta interna potrebbe ora 
mettere in forse la crescita stimata 
da Adidas nel Paese, dove è presen- 
te dal 1997 e ha 14 stabilimenti. Nel 
2023 il gruppo ha realizzato il 15% 
delle vendite sul mercato cinese, 
pari a 3,2 miliardi di euro, con un 
aumento dell’8% su base annua. 
—Mo.D. 
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maanche l’addestramento 
su contenuti in Europa e Uk 


Andrea Biondi 


П via ега previsto peril 26 giugno. 
Nonaccadrà. Meta ha deciso di so- 
spendereillancio della funzionali- 
tà Meta AI e di sospendere i piani 
periniziare adaddestrarei suoi si- 
stemi diintelligenza artificiale uti- 
lizzandoidati degli utenti nella Ue 
enel Regno Unito. 

Allafineil colosso di Menlo Park 
ha deciso di conformarsi al diktat 
dell'autorità irlandese per la pri- 
vacy. «Siamo delusi dallarichiesta 
della Commissione irlandeseperla 
protezionedei dati (DPC), il nostro 
principale regolatore, per conto 
delle DPA europee, di ritardare la 
formazione dei nostri modelli lin- 
guistici digrandi dimensioni (LLM) 
utilizzando contenuti pubblici 
condivisi da adulti su Facebook e 
Instagram», hascritto nel weekend 
inun blogpost Stefano Fratta, Di- 
rettore Global Engagement, Meta 
Privacy Policy. Il lancio è stato so- 
speso anche nel RegnoUnitoin se- 
guito alla richiesta dell’Ico (Infor- 
mation Commissioner's Office). 

Unostop, puntualizza il rappre- 
sentante dell'azienda, cherappre- 


é Il big Usa ha detto si 
alle richieste delle 
autorità irlandesi e Uk 
L'azienda: «Europei 
rischiano lo svantaggio» 


senta «un passo indietro per lin- 
novazione europea, la concorren- 
zanello sviluppo dell'IA e ulteriori 
ritardi nel portarei benefici dell'IA 
alle persone in Europa». 

Meta dalcanto suo era partita il 
mese scorso con «oltre 2 miliardi e 
mezzo di comunicazioni» per in- 
formare gli utenti. E stata l'orga- 
nizzazione no-profit Noyb a pre- 
sentarepoi11reclami a Paesi della 
Ue, puntandol'indicecontro Meta 
accusata di violare vari aspetti del 
Gdpr. Uno diquesti poggiava sulla 
motivazione che agli iscritti do- 
vrebbeessere chiesto primail per- 
messo invece della richiesta di un 
rifiuto all'utilizzo dei dati. 

«Come molte controparti del 
settore che ci hanno preceduto 
nella formazione di grandi modelli 
linguisticiutilizzandoi dati euro- 
pei, per svolgere questolavoro nel- 
la Ue faremo affidamento su una 
basegiuridica di "interessi legitti- 
mi" per rispettare il regolamento 
generale sulla protezione dei dati 
della Ue (Gdpr). Riteniamo che 
questabase giuridicasia equilibra- 
taeappropriata per elaborarei dati 
pubblicinella scala necessaria per 
addestrare modelli di intelligenza 
artificiale, nel rispetto dei diritti 
dellepersone», controbatteva Me- 
tainun blogpost del 10 giugno. 

Dopo qualche giorno il dietro- 
front. Con una punta di veleno. 
Prima affermandoche oltre a Meta 
ci sono «Google e OpenAI» già al 
lavoro. E poi, già nel post del 10 
giugno, l’azienda guidata da Mark 
Zuckerberg metteva in guardia: 
«Se non addestriamo i nostri mo- 
delli sui contenuti pubblici che gli 
europei condividono sui nostri 
serviziesualtri, come posto com- 
menti pubblici, i modelli e le fun- 
zionalità diintelligenza artificiale 
che alimentano non capiranno 
con precisione importanti lingue 
regionali, culture o argomenti di 
tendenza su mezzi di comunica- 
zione sociale. Riteniamo che gli 
europei saranno svantaggiati da 
modelli di intelligenza artificiale 
che non sono informati dal ricco 
contributo culturale, sociale e sto- 
rico dell'Europa». 
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Cassa Depositi e Prestiti SpA 


AVVISO 
NOTICE 


Il percorso di formazione continuativa 


Pubblicazione del verbale con gli Esperti del Sole 24 ORE. 


dell'assemblea degli azionisti 
del 50 maggio 2024 
e del nuovo statuto sociale 


Cassa Depositi e Prestiti SpA (CDP) comunica che il verbale dell'assemblea del 24 maggio 2024, che ha approvato il 


bilancio di esercizio al 31 dicembre 2023, è a disposizione del pubblico presso la sede sociale, sul sito internet di CDP, 


www.cdp.it, e sul meccanismo di stoccaggio delle informazioni regolamentate, *1Info", consultabile all'indirizzo 


www.linfo.it. S ( | e 
7 ———————————— DANN 

Roma, 17 giugno 2024 Si rende noto che il verbale dell'Assemblea Ordinaria e Straordinaria degli Azionisti di OVS 24 Dux 
S.p.A. tenutasi il 30 maggio 2024 in unica convocazione e il nuovo Statuto Sociale sono a Formazione 

Cassa Depositi e Prestiti SpA (CDP) announces that the Minutes of the Shareholders' Meeting held on May 24th disposizione del pubblico presso la sede legale della Società in Venezia-Mestre, Via Terraglio 
17, sul sito internet della Società(www.ovscorporate.it, Sezione Governance/Assemblea degli sole24oreformazione.it 

2024, which approved the financial statements as at 31 December 2023, are available at CDP's registered office, on its Azionisti), nonché presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato "IInfo" al sito www.linfo.it. 

i i i x j i ion, “ |, 1 Venezia - Mestre, 18 giugno 2024 пэк 
website, www.cdp.it, and on the mechanism for the storage of regulated information, “1Info”, which can be consulted giug à n / D R n скор х: 


at www. linfo.it. 


Rome, 17 June 2024 
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M» BNP PARIBAS | 
lavo REAL ESTATE 


INVESTMENT MANAGEMENT 


24ORE 
PROFESSIONALE 
AVVISO AI PARTECIPANTI AL FONDO DI INVESTIMENTO 
ALTERNATIVO "IMMOBILIARE DINAMICO - LIQUIDAZIONE 


Si informa che in data 17 giugno 2024, BNP Paribas REIM SGR p.A. ("SGR") 
ha approvato il rendiconto finale di liquidazione del fondo di investimento 
alternativo denominato "Immobiliare Dinamico" ("Fondo") e il relativo 
piano di riparto dell'attivo, deliberando la distribuzione di un rimborso 
pari a euro 4,722 pro quota; il pagamento del rimborso verrà effettuato 
entro il 28 giugno 2024. 


TRACCIAMO 
LA ROTTA PER 
ТА CRESCI Affiancare le imprese 

è cruciale. Con Valore24, 

supportarle è facile grazie a 

soluzioni software su misura 


e aggiornamenti continui: 


Si fa altresì presente che la SGR ha assunto alcuni impegni, relativi alla 
gestione di alcune attività e passività residue, nei confronti degli aventi 
diritto ai proventi derivanti dalla liquidazione finale del Fondo, descritti 
nella comunicazione agli stessi indirizzata, pubblicata sul sito internet 
https:/reim.bnpparibas.com. 


Per ulteriori informazioni si rinvia al rendiconto finale di liquidazione del 
Fondo e al piano.di riparto dell'attivo ivi incluso, a disposizione presso la 
sede.della SGR, la sede di BNP Paribas Securities Services S.A. succursale a 
Milano, Piazza Lina Bo Bardi n. 3, (depositario del Fondo) nonché sul sito 
internet https://reim.bnpparibas.com. 


VALORE 


| DEL GRUPPO 24 ORE 


Milano, 18 giugno 2024 
BNP Paribas REIM SGR p. A. 


Piazza Lina Bo Bardi, 3 - 20124 Milano 


https://reim.bnpparibas.com/it 


Valore24 offre a commercialisti e consulenti strumenti avanzati per rivoluzionare la consulenza economica 
e finanziaria. Con software innovativi, servizi informativi e formazione continua del Sole 24 Ore, potenzierai 
la tua attività e guiderai le imprese al successo. La linea si completa con i percorsi formativi e le piattaforme 
informative del Gruppo 24 ORE. 


EZIORE Un set completo di 
4 = = н (f COMMERCIALISTI © PREVENZIONE CRISI D'IMPRESA & TERZO SETTORE 
TO strumenti operativi per le & SINDACI E REVISORI (f BUSINESS PLAN © CENTRALE RISCHI 
esigenze professionali. " & ESG RELAZIONE SULLA GESTIONE & WHISTLEBLOWING & MODULISTICA 
ro & BILANCIO CLOUD (/ ACCERTAMENTO E CONTENZIOSO 
smart24lavoro.com т L PF & ANALISI DI BILANCIO Cf ANTIRICICLAGGIO CLOUD 


Smart24 
Lavoro 


COMMERCIALISTI valore24.com/commercialisti 


I traguardi del tuo business 
vanno celebrati. 


Fai partecipare la tua azienda alla nuova edizione di Leader della Crescita 2025. 


| Certificati Goldman Sachs Callable Cash Collect Barriera 50% emessi da Goldman Sachs International, con scadenza a tre anni, offrono premi 
fissi mensili lordi non condizionati all'andamento del sottostante per ciascuna delle 36 date di pagamento del premio, salvo il rimborso anticipato 
a discrezione dell'Emittente. A partire dal sesto mese dall'emissione, è prevista mensilmente la facoltà per l'Emittente, a sua totale discrezione, 
di rimborsare anticipatamente i Certificati previo il pagamento del 100% del valore nominale. In questo caso la scadenza dei Certificati 
risulterebbe inferiore a 3 anni e non sarebbero piü corrisposti i premi fissi mensili previsti per le date successive al rimborso anticipato. 


A scadenza, nel caso in cui l'opzione di rimborso anticipato non sia stata precedentemente esercitata dall'Emittente, gli investitori riceveranno 
100 Euro per ciascun Certificato nel caso in cui il prezzo ufficiale di chiusura del sottostante alla data di valutazione finale (03 giugno 2027) sia pari 
o superiore al livello Barriera a Scadenza (pari al 50% del prezzo di riferimento del sottostante alla data di valutazione iniziale, 07 giugno 2024). AI 
contrario, se alla data di valutazione finale il sottostante quota ad un prezzo inferiore al livello Barriera a Scadenza (pari al 50% del relativo prezzo 
iniziale), l'investitore riceve, oltre al premio fisso mensile lordo, un importo commisurato alla performance negativa del sottostante con 
conseguente perdita totale o parziale sul capitale investito? (pagamento a scadenza « 50 € fino a 0 €). 

É possibile acquistare i Certificati presso il SeDeX, un sistema multilaterale di negoziazione degli strumenti derivati cartolarizzati organizzato e 
gestito da Borsa Italiana S.p.A., attraverso la propria banca di fiducia, online banking e/o piattaforma di trading online. | Certificati sono negoziabili 
durante l'intera giornata di negoziazione. 


GBOOBSG2DT56 Banca Monte Dei Paschi Siena EUR 4,63 50% (EUR 2,315) 
GBOOBSG2DS40 Siemens Energy Ag EUR 23,31 50% (EUR 11,655) 
GB00BSG2DR33 Telecom Italia Spa EUR 0,2276 50% (EUR 0,1138) 
GB00BSG2D026 Banco Bpm Spa EUR 6,158 50% (EUR 3,079) 
GB00BSG2DP19 Unicredit Spa EUR 34,895 50% (EUR 17,4475) 
GB00BSG2DN94 Bper Banca Spa EUR 4,677 50% (EUR 2,3385) 
GB00BSG2DM87 Deutsche Bank Ag-Registered EUR 14,796 50% (EUR 7,398) 
GB00BSG2DL70 Banco Bilbao Vizcaya Argenta EUR 9,588 50% (EUR 4,794) 
GB00BSG2DD96 Fineco Bank Spa EUR 14,33 50% (EUR 7,165) 
GB00BSG2DK63 Stellantis Nv EUR 20,075 50% (EUR 10,0375) 
GB00BSG2DJ58 Intesa Sanpaolo EUR 3,4765 50% (EUR 1,7383) 
GB00BSG2DG28 Stmicroelectronics Nv EUR 40,405 50% (EUR 20,2025) 
GB00BSG2DF11 Bnp Paribas EUR 60,75 50% (EUR 30,375) 
GB00BSG2DH35 Adidas AG EUR 225,8 50% (EUR 112,9) 
GB00BSG2DC89 Kering EUR 319,35 50% (EUR 159,675) 
GB00BSG2DB72 Ferrari Nv EUR 382,9 50% (EUR 191,45) 
GB00BSG2D955 Eni Spa EUR 13,988 50% (EUR 6,994) 
GB00BSG2D849 Enel Spa EUR 6,568 50% (EUR 3,284) 
State per acquistare un prodotto che non è semplice e può essere di difficile comprensione. AA 


пме 
ыш; ! 34 Dua 
Prima dell'adesione leggere il prospetto di base redatto ai sensi dell'Articolo 8 del Regolamento Prospetti, approvato dalla ista 4 
Luxembourg Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) in data 12 gennaio 2024 e notificato ai sensi di legge alla statista 74 
CONSOB in data 12 gennaio 2024 (il “Prospetto di Base”), unitamente a ogni supplemento al Prospetto di Base, ed in particolare a EE 


Cd ае ОНО mu LEADER 

Condizioni Definitive, il Prospetto di Base e il KID sono disponibili sul sito www.goldman-sachs.it. L'approvazione del prospetto non un riconoscimento alle aziende che hanno maturato un'importante crescita DELLA 

ew cisco ie came ut pozione celtici eism del loro business. Un evento a cui non mancare per testimoniare in modo CRESCITA 
autorevole il dinamismo della tua azienda, rendendola anche agli occhi dei 2025 

1 Gli importi dei premi mensili sono espressi in percentuale rispetto al prezzo di emissione. Ad esempio 0,50% corrisponde а 0,50 Euro per Certificato. Tali importi devono intendersi competitors un punto di riferimento a cui ispirarsi. 


al lordo delle ritenute fiscali applicabili ai sensi della normativa vigente. 

2 Per esempio, ove il prezzo ufficiale di chiusura del sottostante alla data di valutazione finale sia inferiore del 70% rispetto al suo prezzo di riferimento iniziale, l'investitore, 
ipotizzando che abbia acquistato il Certificato al prezzo di emissione, subirà una perdita del capitale pari al 70% e riceverà un ammontare pari a 30,00 EUR per ciascun Certificato. 
3 Il livello barriera è espresso in percentuale rispetto al prezzo di riferimento iniziale e in valore assoluto tra parentesi. 


Disclaimer. 
Prima di acquistare i Certificati, si invitano i potenziali investitori a consultare i propri consulenti fiscali, legali e finanziari e a 
leggere attentamente la Documentazione di Offerta. | Certificati sono negoziati sul SeDeX, un sistema multilaterale di 


negoziazione organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., al prezzo di mercato che potrà, di volta in volta, differire anche La partecipazione è gratuita. Registra la tua azienda entro il 12 luglio 2024. 
significativamente da quello pagato dagli investitori in sede di acquisto dei Certificati. Non vi è alcuna garanzia che si sviluppi 6 КӨ è й 5 Ў Ў í 7 
Scopri tutti i dettagli e le informazioni su ilsole240re.com/premio-leader-crescita 


un mercato secondario liquido peri Certificati. | Certificati non sono destinati alla vendita negli Stati Uniti o a U.S. person e la 
presente comunicazione non può essere distribuita negli Stati Uniti o a U.S. person. GLOBAL BANKING & MARKETS 
Senza il nostro preventivo consenso scritto, nessuna parte di questo materiale può essere (i) copiata, fotocopiata o duplicata 
in qualsiasi forma e con qualsiasi mezzo o (ii) ridistribuita. © Goldman Sachs, 2024. Tutti i diritti sono riservati. 
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BNL PUNTA AD ARTIGIANCASSA 
Bnl sta valutando una fusione per 
incorporazione della ex Artigiancas- 
sa. Lo riferisce Radiocor. Artigiancas- 
sa era considerata la banca del siste- 


ma Bnl per le Pmi. Nel 2023 le strade 
di Bnl e delle centrali artigiane, socie 
di minoranza in Artigiancassa, si sono 
divise. La banca ha acquisito quindi il 
26,1% del capitale Artigiancassa. 


Finanza € Mercati 


Group 


EI.En. Il gruppo ha sede a Calenzano, a due passi da Firenze 


«El.En. non teme la frenata 
Confermiamo la guidance, 
risultati migliori del 2023» 


Industria 


Parla il ceo Cangioli: 
«Molti nuovi prodotti, 
crediamo nel mercato» 


«Sugli incentivi 5.0 atteso 
un annuncio: perciò 
la domanda è quasi ferma» 


Matteo Meneghello 


Nonostante un primo trimestre 
più complicato del previsto, gli 
interrogativi ancora aperti per il 
percorso dimensionale futuro 
della divisione legata alle appli- 
cazioni industriali (con il proget- 
to di quotazione della controllata 
cinese arenato) e inumerosi venti 
contrari che continuano a soffia- 
reall'orizzonte - tra questo il co- 
sto del denaro ancora alto, il mer- 
cato cinese in difficoltà, le incer- 
tezze legate agli incentivi 5.0 -, 
El.En. confida nella capacità di 
riuscire a centrare gli obiettivi di 
guidance, chiudendo quindi l’an- 
no con risultati superiori a quelli 
del 2023, sia sul fronte dei ricavi 
che della marginalità, riavvici- 
nandosi progressivamente ai nu- 
meri del 2022, esercizio record 
nella storia del gruppo. 

«I primi tre mesi si sono rivelati 
più sfidanti di quanto avevamo 
previsto - spiega il ceo Andrea 
Cangioli -, mala situazione resta 
positiva e sul piano della margi- 
nalità non abbiamo deluso. Ab- 
biamo molti nuovi prodotti e cre- 
diamo nel mercato». Il rallenta- 
mento registrato nel trimestre si 
pone, secondo l’analisi della so- 
cietà, in continuità con la tenden- 
za di mercato delineata già nel 
2023, che ha visto la progressiva 
normalizzazione della domanda 
dopo il picco del 2022, ela conse- 
guente stabilizzazione di fattura- 
to ed acquisizione ordini. 

Il gruppo di Calenzano (Fi) ha 
generato nel primo trimestre un 
fatturato di 149,5 milioni di euro, in 
calo di circa il 7% rispetto ai 161,4 
milioni del 31 marzo 2023 eun ri- 
sultato operativo di 14,3 milioni, 
controi17 milioni dello stesso pe- 
riodo dello scorso anno con una 
incidenza sul fatturato scesa dal 
10,6% al 9,6%. Nel settore indu- 
strialeiltaglio, che negli ultimi an- 
ni aveva registrato una lunga serie 
ditrimestri increscita, ha segnato 
la flessione più marcata (-14,7%) 
con un fatturato di 44 milioni. Il 
volume di affari delle attività cinesi 


si è mantenuto sostanzialmente in 
linea con i livelli del 2023. Resta 
ancoraun punto interrogativo, pe- 
rò, il percorso di sviluppo futuro di 
questa divisione, conil progetto di 
Ipo della controllata orientale non 
ufficialmente abbandonato, ma 
conogni evidenza parcheggiato in 
attesa di segnali di ripresa dal mer- 
cato. I fondi cinesi, entrati nel capi- 
tale in vista diun’eventuale quota- 
zione, hanno esercitato l’opzione 
per uscire (legata proprio al man- 
cato perfezionamento del percorso 
di ipo): «Stiamo negoziando l'usci- 
ta, entro qualche mese decideremo 
se liquideremo le posizioni o se 
eventualmente subentreranno al- 
tri partner» spiega Cangioli. 

Il mercato cinese non dà ancora 
segnali di ripartenza (anche la re- 
cente acquisizione nel settore dei 
sistemi di taglio laser per la pro- 
duzione di batterie per i veicoli 
elettrici sta tardando a dare il 
contributo atteso); il ceo confer- 
ma a questo proposito che il busi- 


ANDREA 
CANGIOLI 
Ceo 
di EI.En. 
I NUMERI 
Milioni di ricavi 


El.En. ha generato nel primo 
trimestre un fatturato di 
149,5 milioni di euro, in calo 
dicircail 7% rispetto ai 161,4 
milioni del 31 marzo 2023 


14,2 


Risultato operativo (mln) 
Il gruppo ha realizzato un 
risultato operativo di 14,3 
milioni, contro і 17 milioni 
dello stesso periodo dello 
Scorso anno 


54,6 


Posizione di cassa (mIn) 
El.En. può contare su una 
posizione di cassa netta per 
54,6 milioni, nonostante il calo 
di8,4 milioni 


ness legato alle applicazioni in- 
dustriali è giunto a un bivio, ne- 
cessita di risorse importanti per 
mantenersi competitivo, e per 
questa ragione non nega che 
l'azienda stia vagliando tutte le 
opzioni possibili in alternativa al- 
laraccolta attraverso una ipo, ma 
«non ci sono elementi sufficienti 
per formulare valutazioni precise 
in questo momento» precisa. 

Su questa linea di businessim- 
patta il rallentamento del mercato 
italiano, legato all'incertezza sul 
quadro degli incentivi 5.0. «Il mer- 
cato italiano attende un annuncio 
-spiega Cangioli - e per questa ra- 
gione la domanda è quasi ferma. Si 
tratta però di meno del 10 per cento 
del nostro fatturato consolidato, 
dovremmo centrare gli obiettivi di 
crescita previsti anche senza il be- 
neficio potenziale degli incentivi». 

Nel settore medicale prosegue 
la fase positiva delle applicazioni 
chirurgiche (+4,1%) con un fattu- 
rato di 20 milioni di euro, grazie 
soprattutto ai sistemi per urologia 
che evidenziano in questa fase 
una domanda meno ostacolata 
dalla congiuntura di mercato e 
dalle difficoltà economiche gene- 
rali. L'estetica, con un fatturato di 
48,4 milioni segna una flessione 
del 13% circa. Sono i sistemi per 
epilazione a rilevare il rallenta- 
mento più marcato, in particolare 
negli Usa (con previsione di recu- 
pero nei trimestri successivi), 
mentre negli altri segmenti appli- 
cativi, body contouring, tratta- 
menti anti-aging micro ablativi e 
non, rimozione di lesioni pigmen- 
tate, tatuaggi e toning, i risultati 
trimestrali ricalcano complessi- 
vamente gli ottimi risultati del 
primo trimestre del 2023. Resta 
ancora frenato, negli Stati Uniti, il 
ramp up nel segmento dell’acne, 
ambito che l'azienda ha deciso di 
approcciare investendo in nuovi 
prodotti che hanno debuttato sul 
mercato nei mesi scorsi. 

In generale, il gruppo può con- 
tare su una posizione di cassa net- 
ta per 54,6 milioni, nonostante il 
calo di 8,4 milioni a causa dell’as- 
sorbimento del capitale circolante 
(in riduzione rispetto all'anno 
precedente) per ragioni legate alla 
fase di stoccaggio che dovrebbe 
essersi esaurita nell'ultimo eser- 
cizio. Risorse che, precisa Cangio- 
li, in via prioritaria non saranno 
indirizzate su obiettivi M&A, ma 
«per proseguire nel percorso di 
sviluppo armonico che ha sempre 
contraddistinto l'azienda fino a 
oggi, finanziando le pipeline dei 
nuovi prodotti e la penetrazione 
in nuovi mercati». 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


BREVI 


BPER 


Dbrs conferma il rating 
e migliora l’outlook 


Dbrs ha confermato il rating a 
lungo termine di Bper a 'BBP' e ha 
migliorato l'outlook da 'Stabile' a 
"Positivo'. Lo rende noto il gruppo 
bancario, precisando che il 
broker ha migliorato «tutti 
irating chiave nella 
categoriaInvestment Grade». 

Il giudizio «premia la crescente 
capacità di generare redditività, 

il miglioramento dell'efficienza 
operativa ed un inferiore costo 
del credito». Inoltre, «riflette il 
consolidato e ben diversificato 
franchising in Italia, derivante 
dalle recenti integrazioni». 
Irating «continuano a essere 
sostenuti da adeguate posizioni 
di capitale, liquidità e funding», 
silegge nella nota. 


GENERALI 


Paillard é chief 
transformation officer 


Cécile Paillard é la nuova group 
chief transformation officer di 
Generali. Assumerà l’incarico dal 
prossimo 2 settembre e sarà a 
riporto diretto del general 
manager, Marco Sesana. Cécile 
Paillard prende il posto di Bruno 
Scaroni passato a Zurich Italia 
come ceo all'inizio di quest'anno. 
Nel suo ruolo, Paillard avrà la 
responsabilità di accelerare la 
trasformazione del gruppo 
Generali, guidando l'attuazione 
della strategia verso una 
maggiore digitalizzazione 
dell'organizzazione interna ed 
innovazione nella customer 
experience e nelle reti di 
distribuzione. Farà inoltre parte 
del Group management 
committee (Спас). 


Ncc, nasce il big europeo: 
unione tra Chabé 
el'italiana Palazzi Agency 


Private equity 


L'azienda francese rileva 
il gruppo romano leader 
nei noleggi con conducente 


Carlo Festa 
MILANO 


Nasce il big europeo nel settore dei 
noleggi con conducente (Ncc). 
Chabè, gruppo francese leader glo- 
bale nei servizi di trasporto su mi- 
sura, e Palazzi Agency, leader ita- 
liano nei servizi esclusivi di chauf- 
feur, hanno raggiunto un accordo 
per l’ingresso con una quota di 
maggioranza del gruppo francese 
nella società italiana. 

La famiglia Palazzi rimarrà azio- 
nista di minoranza di Palazzi Agen- 
cy ediventerà azionista del gruppo 
Chabé, fondato da Maurice Chabé e 
alla quarta generazione rappresen- 
tata da Guillaume Connan. 

L'acquisizione rappresenta un 
passo strategico per Chabè nel 
rafforzare la presenza nel merca- 
to italiano, con centri operativia 
RomaeMilano, e nell’espandere 
la sua offerta di servizi premium. 
La sinergia tra Chabé e Palazzi 
Agency permetterà di creare 
nuove opportunità per entrambi 
i brand, offrendo ai clienti un 
portafoglio di servizi integrati. 
Insieme, le due aziende creeran- 
no il leader globale nei servizi di 
trasporto di lusso integrati, con 
un fatturato atteso di 140 milioni 
di euro quest'anno. 

Fondata nel 1921, Chabé è 


l’esperta nella mobilità su misura, 
offrendo una gamma completa di 
servizi di trasporto personalizzati 
eassociati peri viaggie gli eventi 
più complessi. La società transal- 
pina é partecipata dal fondo di 
private equity francese Essling 
Capital dal 2019, quando è suben- 
trata a Edmond de Rotschild Inve- 
stment Partners. 

Il gruppo è cresciuto notevol- 
mente negli ultimi cinque anni, 
principalmente in modo organico, 
dimostrando la forza della sua 
strategia di focalizzazione sui 
segmenti а più alto valore aggiun- 
to del mercato della mobilità, sul- 


© L'azienda francese è 
partecipaya dal fondo 
Essling Capital: creata 
realtà con 140 milioni 
di fatturato atteso 


l’affiancamento globale ai propri 
clienti e sullo sviluppo di processi 
e tecnologie proprietarie per mi- 
gliorare sia i viaggi dei clienti sia 
l’esperienza dei passeggeri. 

Palazzi Agency è stata fondata 
aRoma negli anni Cinquanta, per 
fornire servizi logistici perl'indu- 
stria dello spettacolo e le celebri- 
tà. Progressivamente il gruppo si 
è affermato come leader nella ge- 
stione di servizi dilusso per gran- 
di hotel, aziende del settore moda 
edentertainment, oltre che perla 
logistica di grandi eventi. 

Advisorlegale italiano dell'ac- 
quirente e stato lo studio Ughi e 
Nunziante, mentre BonelliErede 
ha agito come legal advisor per 
Palazzi Agency. 
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Competenza 


Indipendenza Solidità 


Banca Finnat 

e Investire SGR. 
Il valore in tutte 
le sue forme. 


BANCA FINNAT E INVESTIRE SGR. 
l'esperienza di un gruppo, l'autenticità di valori condivisi. 
Piü di 120 anni di storia, solidità e indipendenza. 


Trasparenza 


PRIVATE BANKING 

REAL ESTATE 
CORPORATE FINANCE 
ATTIVITÀ FIDUCIARIA 


^/Investire BANCA FINNAT 
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e е RECORDATI, AVANTI KKR Е TPG quota di CVC. Le parti sono ancora a KRUSO KAPITAL, CREDITI E PEGNI processo di credito su pegno registra 
Finanza €? Mercati Va avanti l'interesse di ККА & Co. e TPG negoziati del preliminari e potrebbero Asei mesi dallancio della mobile App circa 20.000 download e 15.000 


per la casa farmaceutica italiana 
Recordati. Si tratta al momento di 


alcune proposte preliminari per una 


convergere su una quota di minoranza. 
Сус ha comprato il 51,8% di Recordati 
nel 2018 per 3 miliardi di euro 


Kruso Kapital, la prima App sul mercato 
in grado di digitalizzare tramite 
blockchain technology ed NFT l'intero 


registrazioni, con un engagement rate 
di oltre il 75%. Da novembre 2023 oltre 
950 le richieste di prestito tramite App 


Addio al generale Claudio Graziano, 
shock al vertice del gruppo Fincantieri 


Grandi protagonisti 


Il manager piemontese 
é stato Capo di stato 
maggiore della Difesa 


Folgiero: é morto un grande 
condottiero, un grande 
manager e un grande amico 


Raoul de Forcade 


Un ufficiale che ha raggiunto i livelli 
più alti della carriera militare, già Ca- 
po di stato maggiore della Difesa e 
presidente del Comitato militare del- 
l'Ue, ma anche un esperto in diplo- 
mazia e, come si definiva lui stesso, 
«un servitore dello Stato», che ha 
messo le sue abilità a disposizione 
delle difficili missioni operative alle 
qualiha partecipato, inprimis quelle 
in Mozambico, in Afghanistane inLi- 
bano. Missioni in cui, ai compiti di Di- 
fesa, si univano iniziative umanitarie, 
di soccorso e di ricostruzione, svolte 
a supporto delle popolazioni locali. 
Infine, l’attività da manager, intra- 
presa conla presidenza di Fincantieri, 
assunta dal maggio 2022 e interrotta- 
si solo соп Ја sua scomparsa. 

Il generale Claudio Graziano, al 
vertice del colosso italiano delle co- 
struzioni navali, è stato trovato mor- 
to ieri. Era nato a Torino nel 1953 e, 
un anno fa, era rimasto vedovo; la 
scomparsa della moglie e stata una 
tragedia da cui l’ufficiale faticava a 
riprendersi. «Dopola morte di Mari- 
saho persola strada», éil contenuto 
delbrevebiglietto trovato accanto al 
corpo del generale e reso noto dal- 
l'agenzia di stampa Radiocor. Nel- 
l'appunto trovato nella sua abitazio- 
neromana è chiaro il riferimento alla 
moglie, Marisa Lanucara, scomparsa 
nella primavera del 2023 altermine 
di una malattia. Chi ha frequentato 
Graziano riferisce di quanto il lutto 
lo avesse segnato nell’ultimo anno. 
La Procura di Roma ha aperto un fa- 
scicolo sull'ipotesi di suicidio. 

Per Fincantieri, quotata in Borsae 
la cui assemblea dei soci, nei giorni 
scorsi, ha approvato la delega al cda 
perl'avvio di unaricapitalizzazione 
finoaun massimodi 500 milioni (al 


servizio dell'acquisizione, da Leo- 
nardo, dell'ex Wass), si apre ora la 
strada della ricerca, non facile, di un 
presidente capace di rappresentare 
l'azienda con un'autorevolezza pari 
aquella di Graziano. Ieri il titolo ha 
subito uno scossone, con un calo di 
oltre il 3%, poi parzialmente recupe- 
rato: ha chiuso a -1,74%. 

Maieriè stato il momento dellutto, 
connumerosissime manifestazioni di 
cordoglio. A partire dal presidente del- 
la Repubblica, Sergio Mattarella, il 
quale ha espresso «profondo dolore» 
eneharicordato«la figura di generoso 
elealeuomo delle istituzioni, capace di 
mettere sempre al servizio della Re- 
pubblica la sua competenza e la sua 
professionalità». 

Un sincero dolore si legge anche 
nelle parole dell’ad di Fincantieri, 
Pierroberto Folgiero: «È morto non 
solo un grande condottiero, che ha 
dedicato tutta la sua vita all’Italia, 
ma anche un grande manager e un 


ANSA 


Generale e manager. 
Graziano è stato chiamato alla presiden- 
za Fincantieri da Cdp 


Il generale è stato 
presidente del Comitato 
militare dell'Ue 

e alla guida di molte 
missioni operative 


© 


Il vicepremier Tajani: 
«Uno straordinario 
ufficiale, che ha reso 
onore all’Italia anche nei 
suoi ruoli europei» 


grande amico. Oltre che la figura 
istituzionale, mancherà a me, mol- 
tissimo, la persona privata, la suavi- 
sione rigorosa del Paese e della vita, 
dell'importanza del coraggio e del- 
l'amicizia come i veri valori che ser- 
vono per vincere tutte le battaglie. 
Come quella peril suo grande amo- 
re, sua moglie Marisa, che ha difeso 
peranni dalla malattia, e che ha per- 
so solo un anno fa». Anche il cda, il 
collegio sindacale, i dirigenti e tutti 
idipendenti di Fincantieri hanno ri- 
cordato «con commozione le straor- 
dinarie doti umane e professionali 
chelo hanno da sempre contraddi- 
stinto nella sua lunga carriera». 

A nome del cluster marittimo 
italiano, e stato Mario Mattioli, pre- 
sidente della Federazione del mare, 
aesprimere «grande cordoglio so- 
prattutto perla perdita di un amico. 
Nel suo ruolo di presidente Asso- 
nave (l'associazione dei grandi 
cantieri italiani, ndr), vicepresi- 
dente della Federazione del mare e 
vicepresidente di Enmc (European 
network of maritime clusters, ndr), 
abbiamo lavorato pertanto tempo, 
condividendo idee e progetti per 
rafforzare la blue economyin Italia 
ein Europa. Con la sua scomparsa 
si crea un grande vuoto nel sistema 
dell'industria e della difesa italiana 
edinternazionale». 

Graziano, negli anni ’70, ha fre- 
quentatol’Accademia militare di Mo- 
dena elaScuoladi Applicazione di To- 
rino, dove ha conseguito la laurea in 
Scienze strategiche militari. Si é poi 
laureato in Scienze diplomatiche e in- 
ternazionalia Trieste e specializzato in 
Scienze umane presso l'Accademia 
agostiniana di Roma. Prestigiosa la sua 
carriera nell’esercito: nel 1992 ha co- 
mandato il battaglione Susa, schierato 
in Mozambico, nell'ambito della mis- 
sione di pace dell’Onu; da colonnello, 
nel1996, ha frequentato lUs Army war 
college e dal 2001éstato Addetto mili- 
tare presso l'Ambasciata d'Italia a 
Washington. Promosso generale, ha 
guidato, dal2005a12006, il comando 
della Brigata multinazionale Kabul, in 
Afghanistan. Nel 2007 è stato Force 
commanderdella missione Unifil in Li- 
bano. Successivamente éstato Capo di 
stato maggiore dell'Esercito (2011), poi 
della Difesa (2015) epresidente del Co- 
mitato militare Ue (2018-2022). Infine, 
l'impegnoin Fincantieri e in Assonave. 
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Il ricordo 


UNA GUIDA SICURA E FORTE E UN UOMO GENTILE 


di Giovanni Lo Storto 


1 dolore e lo sconcerto sono 
immensi nell’apprendere della 
tragica scomparsa del Generale 
Claudio Graziano. Il nostro 
Paese, oltre alla organizzazione 
che presiedeva e alle forze che 
hanno operato al suo comando, 
perde una guida sicura e forte, 
oltre che a un uomo profondo e 
gentile. Riassumere la carriera di 
Graziano, raccontare chi fosse e 
cosa abbia fatto per la Nazione e 
le sue istituzioni, che sempre ha 
servito con fedeltà, non è 
compito di chi scrive: bastino le 
parole e il cordoglio delle tante 
donne e uomini che hanno 
rappresentato e rappresentano 
l’Italia oggi per rendere conto 
della caratura dell’ufficiale. Lo 
strazio di quanti lo hanno 
conosciuto da vicino, come me, 
che posso dire di aver avuto 
l’onore di chiamare “amico” 
Claudio Graziano, dice forse 
anche di più: in esso c’è già la 
promessa che l’uomo non sarà 
dimenticato. Lui stesso si 
rendeva conto che la sua storia, 
personale e professionale, 
meritasse in qualche modo di 
essere raccontata. Nel corso della 
nostra frequentazione, nata nei 
numerosi, proficui incroci che 


consentirono a tanti studenti 
della Luiss di trarre profitto 
dall’esperienza del Generale, e 
che, come a volte accade in quel 
modo familiare e al tempo stesso 
misterioso, a un certo punto 
superó la semplice relazione 
professionale, venne fuori l'idea 
diriassumerla in un libro. Poco 
piü di una battuta, da principio, 
“provocata” dagli incredibili 
racconti che Graziano faceva a 
riguardo della sua lunga carriera. 
Ma, sebbene all'inizio si 
schermisse, fu presto evidente 
dalbagliore dei suoi occhi che 
l'idea aveva per lui sempre piü 
senso: nel giro di qualche mese, i 
primi appunti si trasformarono 
in paragrafi, poi in capitoli, 
infine in un libro - Missione il 
titolo - che venne pubblicato 
dalla casa editrice dell'Ateneo. Е’ 
doloroso oggi, soltanto due anni 
dopo, dover sfogliare di nuovo 
quelle pagine e doverle 
considerare come un 
testamento. Eppure, farlo é 
necessario e urgente, per chi per 
illoro autore ha provato stima, 
ammirazione e affetto, perché 
sono capaci oggi di restituire 
alcuni dei tratti che lo 
caratterizzavano. La chiarezza 


del pensiero, un rigore che nulla 
aveva a che fare con la stolidità 
ma che somigliava piuttosto alla 
pulizia di un percorso che 
Graziano sapeva raccontare 
come coerente, dai primi giorni 
di recluta ai vertici ai quali era 
riuscito ad arrivare, e alla lucidità 
con la quale era stato capace di 
analizzare e gestire l'urgenza 
delle grandi crisi internazionali, 
di sfide di enormi proporzioni 
come le tensioni geopolitiche o di 
più ambigue, sfuggenti minacce 
come quelle rappresentate dal 
jihadismo o dalla pirateria. 

Di tutto ciò - e molto altro: i 


Nel libro «Missione» 

il suo racconto era 
asciutto, colorato dagli 
sprazzi della sua ironia 
ma sempre umile 


sottili equilibri della diplomazia, 
gli aiuti umanitari e il soccorso 
alle popolazioni ostaggio a volte 
di organizzazioni brutali e senza 
scrupoli - Graziano non menava 
vanto: il suo racconto era 
asciutto, sobrio, come un 
rapporto, colorato qua e là dagli 
sprazzi della sua pungente 
ironia, ma sempre umile, 
ancorato a terra, ai fatti di cui il 
Generale era stato testimone e 
protagonista in prima persona, e 
alla schietta onestà che ne 
caratterizzava il pensare e l'agire. 
In copertina, mi raccontò la 
redazione, volle apparissero gli 
anfibi di un soldato sull’attenti: 
quello che, in fondo, Claudio 
Graziano era sempre rimasto. 
Difficile queste poche righe 
possano aggiungere qualcosa a 
una esperienza e a una vita cosi 
grandi, ma solo la gratitudine ela 
promessa che tenteremo di 
proseguire diritto, tentando di 
credere, ogni volta che sentiremo 
il vuoto della sua assenza, che il 
Generale non è andato via per 
sempre, é solo partito per 
un'altra missione. 
Direttore Generale 
dell'Università Luiss Guido Carli 
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Da Mattarella a Meloni 
il cordoglio unanime 
di istituzioni e politica 


Le reazioni 


Il presidente: «Ne ricordo 
la figura di generoso e leale 
uomo delle istituzioni» 


La morte del generale Graziano ha 
provocato un cordoglio unanime fra 
imassimi rappresentanti delle istitu- 
zionie della politica italiana. «Espri- 
moprofondo dolore - ha dettoil presi- 
dente della Repubblica, Sergio Matta- 
rella- perla notizia della improvvisa 
scomparsa del generale Claudio Gra- 
ziano. Ne ricordola figura di generoso 
eleale uomo delle istituzioni, capace 
dimettere sempre al servizio della Re- 
pubblica la sua competenza e la sua 
professionalità, doti dimostrate negli 
importanti ruoli di vertice, nazionali 
e internazionali, ricoperti nel corso 
della sualunga carriera». 

Lapremier, Giorgia Meloni, apren- 
dolastradaadecine di manifestazioni 
di stima nei confronti di Graziano, 
pronunciatesia damembri del Gover- 
no che dell’opposizione, si è detta 
«sconvolta dalla notizia della tragica 
scomparsa» del generale. «Cilascia - 
ha aggiunto - unintegerrimo servito- 
redello Stato, cheintuttalasuavitaha 
reso onorealla nazione, alle Forze ar- 
mateealle istituzioni, condedizione, 
competenza e professionalità». 

Il presidente del Senato, Ignazio La 
Russa, scriveche«Claudio era un ami- 
coveroconilqualehoavutola fortuna 
dipoterlavorare da ministro della Di- 
fesa e che anche negli anni a seguire 
ho frequentatoinsieme allasua amata 
Marisa».Ilvicepremiere ministro de- 
gliEsteri, Antonio Tajani, haricordato 
il generale come «un amico» e «uno 
straordinario ufficiale, che ha reso 
onore all’Italia anche nei suoi ruoli 
europei. Una preghiera - ha concluso 
Tajani- lo accompagninelviaggio per 
raggiungere la sua sposa». E 
un’espressione di «profondo cordo- 
glio» è arrivata anche dalvicepremier 
eministro delle Infrastrutture, Matteo 
Salvini. Mentre Guido Crosetto, mini- 
stro della Difesa, haricordato di aver 
vissuto, col generale, «percorsi comu- 
niesaltantie, allo stesso tempo,impe- 
gnativi, per migliorarelanostra Dife- 
sa.Lasuascomparsa milascia un pro- 
fondo sensoditristezza e rappresenta 


una grave perdita» per l’Italia. 

«Il generale Graziano- ha detto da 
parte suailministro dell'Interno, Mat- 
teo Piantedosi - hasempre servito con 
onestàelealtàle Istituzioni. Haricoper- 
toimportantiruoli, siaa livello naziona- 
le che europeo, dimostrando grande 
professionalità. Le mie sentite condo- 
glianze alla sua famiglia». 

Il ministro della Cultura, Gennaro 
Sangiuliano, ha sottolineato di aver 
«avuto modo di conoscere e frequen- 
tare nella mia attività di giornalista il 
generale Claudio Graziano, apprez- 
zandonele doti umanee professionali: 
l'attaccamentoalla Patria, alla Repub- 
blicaealla Costituzione erano forti in 
lui, cosi come l'empatia, i valori del- 
l'amicizia e della fedeltà e le capacità 
organizzative. Esprimo sentito cordo- 
glioperlasuaimprovvisascomparsa». 

«Sono profondamente addolo- 
rata perla notizia dellascomparsa 
del generale Claudio Graziano, un 
lealeuomo delle istituzioni, cheha 
servito l’Italia lungo tutta la sua car- 
riera con dedizione e competenza. 
Esprimolamiavicinanzaeilcordo- 
glio a tutti i suoi cari» gli fa eco la 
ministra del Lavoro e delle Politiche 
sociali, Marina Calderone. 

Il ministro dell'Agricoltura, della So- 
vranità alimentare e delle Foreste, Fran- 
cescoLollobrigida, sottolineale qualità 
di «un uomo che ha saputo, con il suo 
carisma, la sua professionalità, le sue 
capacità e gli alti incarichi ricoperti, te- 
nerealtoilnomedell’Ttalianel mondo». 

«Perdiamo un grande servitore 
dello Stato, unitaliano esemplare» 
ha scritto sui social la ministra del 
Turismo Daniela Santanchè, mentre 
per Anna Maria Bernini, ministra 
dell’Università e ricerca, «perdiamo 
unuomo delle Istituzioni e soprat- 
tutto una persona di grande valore 
che ha sempre servito con lealtà e 
onore il nostro Paese». 

Il cordoglio ha valicato anche i 
confini italiani: «Sono profonda- 
mente addolorato per la morte del 
generale Claudio Graziano. In qualità 
di presidente del Comitato militare 
dell’Ue, ha contribuito a dare forma 
aunavera politica di sicurezza e di di- 
fesa comune. E stato un prezioso 
consigliere in momenti critici perla 
sicurezza dell'Ue. Mi mancheràlasua 
amicizia». ha scritto si su X Josep 
Borrell, alto rappresentante Ue. 

—R.Fi. 
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NECROLOGI 


L'amministratore delegato e direttore 
generale Pierroberto Folgiero, il Con- 
siglio diamministrazione, il collegio 
sindacale, i dirigenti e tutti i dipen- 
denti di Fincantieri esprimono im- 
mensodolore perl’improvvisascom- 
parsa del Presidente del Gruppo, 


GENERALE 
CLAUDIO GRAZIANO 


che lascia un grande e incolmabile 
vuoto. Ne ricordano con commo- 
zionele straordinarie dotiumane e 
professionali chelo hanno dasem- 
pre contraddistinto. 


Pierroberto e Lucia Folgiero, insie- 
me ai figli Clelia e Giuseppe, ricor- 
dano concommozione e profonda- 
mente addolorati 


CLAUDIO 


grande servitore dello Stato e amico, 
che ha dedicato tutta la sua vita al- 
l’Italia. A mancarci sarà la persona 
privata, la sua visione rigorosa del 
Paese, l’importanza del coraggio e 
dell'amicizia come veri valori che 
servono per vincere tutte le battaglie. 


al quale va la riconoscenza per l'im- 
pegno profuso anche in ambito as- 
sociativo, oltre che per gli alti inca- 
richiche lo hanno visto protagoni- 
sta nella sua carriera al servizio del 
Paese. 


Il Presidente de Il Sole 24 Ore S.p.A. 
Edoardo Garrone el'Amministratri- 
ce Delegata Mirja Cartia d’Asero 
esprimono profondo cordoglio ai 
familiari e ai collaboratori per la 
scomparsa del 


GENERALE 
CLAUDIO GRAZIANO 


Ufficiale e Manager di grande va- 
lore capace di mettere le sue doti 
umane e professionali al servizio 
tanto delle istituzioni quanto delle 
imprese. 


Addolorato perla scomparsa, il di- 
rettore del Sole 24 Ore Fabio Tam- 
burini ricorda la figura del 


GENERALE 
CLAUDIO GRAZIANO 


presidente di Fincantieri 


Il Presidente di Confindustria Ema- 
nuele Orsini, insieme al Direttore 
Generale Maurizio Tarquini, anome 
di tutti gli Organi di Confindustria, 
siuniscead Assonave ea Fincantieri 
nel ricordo del 


PRESIDENTE 
CLAUDIO GRAZIANO 


Addolorati per l'improvvisa scom- 
parsa del Presidente di Fincantieri 


GENERALE 
CLAUDIO GRAZIANO 


l'AD Mario Zanetti con il CdA di 
Costa Crociere S.p.A. partecipano 
allutto della famiglia e della Fin- 
cantieri S.p.A. 
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Finanza & Mercati 


DOVALUE, S&P CONFERMA 

IL RATING DOPO GARDANT 
L'agenzia di valutazione finanziaria 
S&P ha confermato il rating 'BB' 
assegnato a doValue con prospettiva 


stabile a valle della definizione del- 
l'accordo che consentirà alla società 
presieduta da Alessandro Rivera di 
acquisire, per 230 milioni di euro, la 
concorrente Gardant (ex Fonspa). 


Generalfinance rileva 
Workinvoice: nel capitale 
anche Banco Desio e Crif 


Invoice Trading 


Sottoscritto un contratto 
per l’acquisizione del 96% del 
capitale della società fintech 


Previsto un corrispettivo 
iniziale di 6,4 milioni 
eunaumento di capitale 


Luca Davi 


Generalfinance compra Workin- 
voice e punta così a crescere nel 
mercato dell’invoice trading, 
segmento che affianca alla tradi- 
zionale attività di factoring. E, 
per effetto dell’operazione, fa 
entrare nel capitale Banco Desio 
e Crif, aloro volta sottoscrittori 
della stessa Workinvoice. 

La società fondata da Massi- 
mo Gianolli, specializzata nel 
credito alle Pmi, ha infatti sotto- 
scritto un contratto per l'acqui- 
sizione del96% circa del capitale 
di Workinvoice, società fintech 
fondata da Matteo Tarroni, Etto- 
re Decio e Fabio Bolognini, che 
gestisce la omonima piattafor- 
ma di invoice trading: la realtà, 
nata a fine 2013, consente alle 
aziende di cedere i propri crediti 
commerciali ad investitori isti- 
tuzionali e dall’avvio dell’opera- 
tività ha fatto scambiare più di 
700 milioni di crediti dall’avvio 
dell’operatività. 

Workinvoice è una delle po- 
che realtà specializzate nel seg- 
mento che è riuscita a superare 
le crisi della pandemia. Nel 2023 
sul marketplace di Workinvoice 
sono state scambiate fatture 
commerciali per 107 milioni di 
turnover, che hanno generato 1,9 
milioni di euro di ricavi, un ebi- 
td di 0,5 milioni e 0,2 milioni di 
euro di utili netti. 


6 Workinvoice, nata 
a fine 2013, consente 
alle aziende di cedere 
i crediti commerciali ad 
investitori istituzionali 


Lo spazio per crescere c’è, in- 
somma. Per Generalfinance l’ac- 
quisizione di Workinvoice ha 
una forte valenza strategica per- 
chè «ci consentirà di sviluppare 
l’attività diinvoice discounting 
e di finanziamento del capitale 
circolante delle Pmi offrendo 
prodotti e servizi innovativi di 
digital lending», spiega Massi- 
mo Gianolli al Sole 240re. 

L’operazione, che è subordi- 
nata all’ottenimento dell’auto- 
rizzazione della Banca d’Italia, 
prevede un corrispettivo inizia- 
le di 6,4 milioni di euro, di cui 
1,8 milioni da corrispondere in 
denaro e 4,6 milioni in azioni 
Generalfinance di nuova emis- 
sione. È previsto dunque un au- 
mento di capitale riservato da 
8,7 milioni ad alcuni dei soci di 
Workinvoice, il partner indu- 
striale Crif, oggi socio al 10% - 
oltre ai founder Matteo Tarroni 
ed Ettore Decio - che dopo il 
conferimento diventeranno co- 
sì soci di Generalfinance. Ma 
non solo. All’operazione parte- 
ciperà anche Banco di Desio e 
della Brianza, che sottoscriverà 
un aumento di capitale in 
Workinvoice con successivo 
concambio della quota acquisi- 
tain azioni Generalfinance. Sia 
Banco Desio che Crif, a valle 
dell'operazione, acquisiranno 
poco meno dell’1% circa di Ge- 
neralfinance. Previste poi due 
componenti aggiuntive di prez- 
zo: un primo Earn Out da 1,2 
milioni di euro e secondo sinoa 


un massimo di 3 milioni di euro. 

Per Banco Desio l'operazione 
e in linea con l'obiettivo di am- 
pliare l'offerta di servizi e pro- 
dotti alla clientela del segmento 
Small Business in linea con i dri- 
ver strategici del Piano Indu- 
striale “Beyond 26". 

Generalfinance, da parte sua, 
potrà operare nel marketplace 
Workinvoice attraverso un vei- 
colo di nuova costituzione e ac- 
quistare fatture dalle imprese 
clienti di Workinvoice - nell'am- 
bito di un plafond di investi- 
mento fino a 50 milioni di euro 
esulla base di credit policy defi- 
nite, in linea con gli standard di 
valutazione del rischio della so- 
cietà - per supportare «l'accele- 
razione dei volumi intermediati 
dalla piattaforma e i risultati 
economici nel prossimo trien- 
nio», spiega la società. 


A valle della fusione per in- 
corporazione di Workinvoice, 
Generalfinance costituirà una 
nuova Direzione «Fintech & Di- 
gital Lending» che sarà guidata 
da Matteo Tarroni, fondatore di 
Workinvoice. 

Soprattutto, con l'operazio- 
ne, Generalfinance intende 
«specializzare ulteriormente la 
propria struttura di factoring 
sulla clientela corporate di- 
stressed impegnata in percorsi 
diturnaround, cui erogare ser- 
vizi sempre piü specializzati di 
finanziamento e gestione del 
capitale circolante, migliorando 
al contempo il presidio com- 
merciale e il controllo del ri- 
schio», aggiunge Gianolli. Ge- 
neralfinance è stata assistita da 
Kpmg e Ceresio Investors. Le- 
gance e BonelliErede. 
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NASCE UN BIG DELLA SCANDINAVIA 
Assicurazioni, il gruppo Sampo 
conquista Topdanmark 


La finlandese Sampo ha accet- 
tato di acquistare Topdanmark 
in un accordo per la totalità delle 
azioni che valuta l'obiettivo a 33 
miliardi di corone (4,7 miliardi di 
dollari), consolidando il panora- 
ma assicurativo danese. Sampo, 
che già detiene quasi la metà 


delle azioni di Topdanmark, ha 
dichiarato che agli altri azionisti 
verranno offerte 1,25 nuove 
azioni A di Sampo per ogni 
azione di Topdanmark. L'offerta 
rappresenta un premio del 27% 
rispetto all'ultimo prezzo di 
chiusura di Topdanmark. 


Q 


IL TITOLO SAES VOLA ALTISSIMO. a 
APPROFITTANE, ADERISCI ALL'OPA. 


Hai tempo dal 27 maggio al 21 giugno 2024 per aderire all'OPA di SGG HOLDING e vendere tutte le 
tue azioni SAES GETTERS al corrispettivo di 28 euro per azione. Scopri come su www.saesgetters.com 
o chiamando il Numero Verde 800 189 040 (da rete fissa dall'Italia)* 


* MESSAGGIO PUBBLICITARIO CON FINALITÀ PROMOZIONALE. L'offerta pubblica di acquisto volontaria, promossa esclusivamente in Italia, è rivolta a tutti gli azionisti titolari di azion 


SAES GETTERS. “ОРА non è stata e non sarà promossa né diffusa, direttamente 


in cui tale OPA non sia con 


Prima dell'adesione, leggere attentamente il Г 


ntita in assenza di autc 


Giappone e Australia nonché in qualsiasi altro 


Statc 


sia in violazione di norme o regolamenti local 


s.com) e presso gli intermediari incaricat 


CREDITO 


Basket bond 
da 42 milioni 
perle Pmi 


UniCredit e Cdp 


Siarricchisce di ulteriori 42 milio- 
nidieuroilprogramma «Basket 
bond esg» messo in campo da 
UniCredite Cdp 18 mesi fa, supe- 
rando quota 143 milioni a favore 
di19 imprese italiane. Lo si legge 
inuna nota in cui viene indicato 
cheil programma, rivolto ainve- 
stimenti sostenibili, prevede che 
le imprese finanziate emettano 
minibond della durata di 6 anni 
che verranno sottoscritti da 
un'apposita società veicolo, chea 
sua volta ha emesso titoli sotto- 
scritti pariteticamente da Unicre- 
dit e Cdp. L'ultima tranche da 42 
milioni ha interessato Officine 
Tecnosider con un'emissione da 
12 milioni, Tre Zeta per10 milioni, 
Alma Petroli per 7 milioni, Grifal 
per 6 milioni, Sapori Artigianali 
per 4 milioni e Coimec Coibenta- 
zioni Termoacustiche per 3 mi- 
lioni.«Siamo orgogliosi di vedere 
sempre piü aziende utilizzare i 
minibond come leva finanziaria 
innovativa per sostenere i propri 
progetti dicrescita - afferma il vi- 
cedirettore generale e direttore 
business di Cdp Massimo Di Carlo 
- Soprattutto quando le emissioni 
rappresentano unavera e propria 
occasione per aumentare le risor- 
se dedicate a tematiche Esg». «La 
nuova tranche del Basket bond 
esgstrutturato con Cdp - gli fa eco 
Remo Taricani, deputy head di 
Unicredit Italia - confermala no- 
straleadership nel comparto del- 
le emissioni obbligazionariea fa- 
vore delle Pmi». 
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UniCredit 
promossa sui 
requisiti Mrel 


Banche 


UniCredit rispetta i requisiti Mrel 
(Minimum Requirement for own 
funds and Eligible Liabilities) 
fissati dalle Autorità di risoluzio- 
ne.Lo comunicala banca di Piaz- 
zaGAe Aulenti in una nota. A se- 
guito delle comunicazioni rice- 
vute dal Single Resolution Board 
e da Banca d'Italia, su base con- 
solidata siapplicano a UniCredit 
requisiti minimi di fondi propri 
e passività ammissibili pari al 
22,84% dei risk-weighted assets, 
cui sommare il combined buffer 
requirement, e al 6,09% della le- 
verage ratio exposure. 

Il requisito di Mrel subordina- 
to, che considera già il beneficio 
della *seniorallowance" conces- 
so dalle autorità di risoluzione, è 
parial15,06% deirisk-weighted 
assets, a cui sommare il combi- 
ned buffer requirement, e al 
6,09% della leverage ratio expo- 
sure. I coefficienti Mrel di Uni- 
credital 31 marzo 2024 risultano 
parial 32,8196 dei risk-weighted 
assets, e al 10,16% della leverage 
ratio exposure. Alla stessa data, 
continua sempre il comunicato 
stampa diffuso ieri pomeriggio, 
icoefficienti di Mrel subordinato 
erano pari, rispettivamente, al 
24,23% e al 7,5096. 

Il requisito minimo di passi- 
vità ammissibili (MREL), fun- 
zionale alla gestione delle crisi 
bancarie, viene fissato dall'au- 
torità di risoluzione per garan- 
tire lo svolgimento ordinato 
della procedura di gestione del- 
la crisi prescelta. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


34 Il Sole 24 Ore Martedì 18 Giugno 2024 — N.167 


Asset Management 
Wealth Management 
Alternative Investments 


X3. 
SX 


e 
E 


NS 
? 


> 
е. 


Milano +39 02 631 19 51 
Torino +39 011 556 35 11 


Roma +39 06 853 71 21 
Verona +39 045 894 93 11 


Il Sole 24 Ore Martedì 18 Giugno 2024 — N. 167 


35 


Rapporti 


Private banking 


Parità. 


Ad Allianz Bank Financial 
Advisors la certificazione 
del Winning women institu- 
te sulla gender equality 


Consulenti finanziari 
Allianz Bank, prove di parità 
di genere nel mondo reti —p. 36 


Storie di famiglia 
Sostenibilità, un valore per gli eredi 
Il caso dei Cinque del San Pietro —p. 40 


CHRISTIAN DELLAVEDOVA 


Nuovi servizi e intelligenza artificiale 
per conquistare i ricchi di domani 


Trend. La tecnologia è una leva di efficientamento per l'analisi dei dati e la previsione dei comportamenti finanziari 
mentre l'Ai generativa può contribuire a tradurre la complessità degli indicatori e delle statistiche di portafoglio 


A cura di 
Lucilla Incorvati 


erchisioccupadigestione 

della ricchezza e non vuole 

perdere le opportunità al- 

l’orizzontenon sembra es- 

serci alternativa: è neces- 
sario evolvere il modello di servizio 
e cogliere le esigenze dei futuri be- 
nestanti. Infatti, il Dna dei ricchi di 
oggi (gli importanti senior dai 65 an- 
ni) e quello dei “ricchi di domani” 
(chihatrai45ei64 anni) sembra es- 
sere molto diverso. 

Iprimi, che oggi detengono il 55% 
della ricchezza, sono filiale centrici, 
abituati a una vendita de visu, men- 
tre i secondi (oggi concentrano il 
38% dellaricchezza, ma sonoi desti- 
natari di quell’ingente ricchezza che 
passerà di mano nei prossimi cinque 
anni) prediligono canali che integra- 
no fisico e digitale. 

Non solo. Cercano advisory sulla 
pianificazione di lungo periodo dei 
propri risparmi e rivelano una mag- 
giore sensibilità verso il profilo degli 
investimenti e per aspetti come so- 
stenibilità e tecnologia. 


Modelli a confronto 

«Oggi il modello delle banche tradi- 
zionali non soddisfa i ricchi di doma- 
ni; infattil’Nps(Netpromoter score, 
unindicatore che misura la soddisfa- 
zione e la lealtà dei clienti verso 
un’azienda) è otto punti sotto quello 
dei più senior e anche inferiore alla 
media complessiva», sottolinea Luca 
Penna, senior partner di Bain & 
Company, società che ha messo a 
punto questo indicatore. Come spie- 
ga l'esperto, le banche tradizionali 
(Intesa, Bper, Banco Bpm) sono an- 
cora molto filiale-centriche e non 
riescono a soddisfare pienamente 
queste nuove esigenze. Ci riescono 


meglio le reti di consulenti finanziari 
(Fineco, Mediolanum, Fideuram) 
соп ип servizio che combinala con- 
sulenza personalizzata con una piat- 
taforma digitale avanzata. «E un mo- 
dello che consente ai clienti di intera- 
gire coni consulenti - aggiunge Pen- 
na - attraverso vari canali (telefono, 
video, remoto) e di avere accesso a 
strumenti digitali perla gestione dei 
propri investimenti, in risposta alle 
loro aspettative. La diversità traban- 
che tradizionali e reti di consulenti 
finanziari non risiede solo nel tipo di 
contratto (dipendenti vs. imprendi- 
tori), maanche nel modo di servire il 
cliente piü flessibile e multicanale». 
Secondo l'analisi di Penna alla 
maggior soddisfazione del cliente 
contribuisce anche un lavorare 
estensivamente l'intero portafoglio 
clienti. «Che significa impegnarsi a 
gestire e contattare tutti i clienti asse- 
gnati, nonsolouna parte di essi - con- 
clude Penna -. Adottare logiche di 
portafogliazione dinamica implica 
riorganizzare periodicamente il por- 
tafoglio clienti in basea criteri come 
il livello di soddisfazione e il tempo 
trascorso senza contatti. Seun cliente 
nonéseguito o è insoddisfatto, viene 
trasferito ad altro gestore per fornire 
un servizio migliore. Un approccio, 
questo, che garantisce che tutti i 
clienti ricevano attenzione, miglio- 
randolaloro soddisfazione e la fide- 
lizzazione complessiva». 


Caccia agli hidden affluent 

C'é poi un segmento al quale gli in- 
termediari dovrebbero dare più im- 
portanza: è quello dei clienti con ca- 
pacità di risparmio nonimmediata- 
mente visibile. Si possono suddivi- 
dere in due categorie: futuri 
benestanti ei clienti poco penetrati, 
quelli che utilizzano marginalmente 
la banca, mostrando una discrepan- 


é 


Con l'adozione 
dell’Ai si stima 
un possibile 
aumento 

del 5-10% 
degli utili 

nei prossimi 
3-5 anni 


zatrailpatrimonio stimato e quello 
effettivo presso la banca. Questi 
clienti rappresentano una sfida e 
un’opportunità perle banche inter- 
minidi redditività. Per intercettarli, 
lebanche devono utilizzare la gestio- 
ne dei dati e l'intelligenza artificiale 
е dotareirelationship manager, co- 
loro che hanno la relazione con il 
cliente, del giusto set di competenze 
per garantire un servizio eccellente. 


Il recupero di efficienza 

Si sente tanto parlare di intelligenza 
artificiale anche in questo campo. 
«Non è una moda, ma unaleva di effi- 
cientamento - aggiunge Penna - per- 
ché può fornire strumenti potenti per 
l’analisi dei dati e la previsione dei 
comportamenti finanziari, permet- 
tendo alle banche di identificare e 
servire meglio i clienti, massimizzan- 
dolaloro redditività futura». Il futuro 
del settore bancario vedrà una cre- 
scente integrazione anche dell'intel- 
ligenza artificiale generativa, stru- 
mento chiave per migliorare efficien- 
Za e redditività. Si stima che la sua 
adozione potrebbe portare a un in- 
cremento del 5-10% degli utili cumu- 
lati nei prossimi 3-5 anni peri princi- 
pali player finanziari. 


Il ruolo dell’Ai generativa 

Tra chi l’ha fatto da tempo c’è Mdotm, 
fintech italiana leader nello sviluppo 
disoluzioni d’investimento per gliin- 
vestitori istituzionali. «Abbiamo ini- 
ziato a ricorrervi con il lancio della 
nostra piattaforma Sphere a settem- 
bre del 2022, qualche mese prima che 
OpenAI rendesse disponibile Cha- 
tGpt agli sviluppatori — sottolinea 
Tommaso Migliore, cofunder e ceo di 
Mdotm -.Il nostroteam diricerca sta- 
vagiàesplorando diverse opzioni per 
integrare l’intelligenza artificiale ge- 
nerativa all’interno della nostra tec- 


nologia. Appena è diventato possibile 
utilizzarla, abbiamo costruito un’in- 
tegrazione proprietaria per far dialo- 
gare ГАЇ generativa con la nostra Ai 
analitica, quella che i clienti usano 
ogni giorno per costruire e ribilancia- 
re i loro portafogli d’investimento e 
quelli dei loro clienti». 

Al momento Mdotm utilizza tutte 
le soluzioni messe a disposizione dai 
diversi provider tra cui OpenAI, Goo- 
gle e Meta per scegliere nel medio- 
lungo periodo i modelli eletecnolo- 
gie che si riveleranno migliori e più 
performanti. Mdotmricorre all'Ai ge- 
nerativa per personalizzare e auto- 
matizzare la redazione di report e 
commentari di portafoglio. 

«All’atto pratico, questo significa 
che primail gestore usala nostra in- 
telligenza artificiale analitica per cre- 
are, ottimizzare eribilanciarei porta- 
fogli d'investimento, e poi conl’intel- 
ligenza artificiale generativa scende 
in campo per tradurre la complessità 
delle analisi, degli indicatori e delle 
statistiche di portafoglio in una spie- 
gazione di testo personalizzata per 
ciascun portafoglio - aggiunge Mi- 
gliore -. Grazie a questa collaborazio- 
ne, siottiene un supporto scientifico 
erazionale nelle decisioni d’investi- 
mento con ГАЇ analitica e un com- 
mento su misura, personalizzato sul- 
la base dei dati di ogni portafoglio 
con l’Ai generativa». 

Ilvantaggio maggiore sta nella ca- 
pacità di personalizzare su scala i ser- 
vizi d’investimento, in special modo 
quellilegati alla gestione di portafo- 
glio e alla consulenza, aseconda delle 
particolarità di ogni cliente quando 
l’Aigenerativa viene usatain combi- 
nazione con un motore analitico e po- 
tente che lavora dietro le quinte e as- 
siste ilgestore nella costruzione e ri- 
bilanciamento di portafoglio. 
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L'analisi 


INVESTIMENTI, 
PER GLI ЕТЕ 
UNA CRESCITA 
SENZA SOSTA 


ll’inizio c’è stato il tema 
A di costi. I replicanti (gli 

Etf) da questo punto di 
vista sono sempre stati più 
allettanti, superando i fondi 
comuni: liquidi, trasparenti, 
facili da vendere e comprare 
ma soprattutto con 
commissioni ridotte della 
metà, se non più basse. Così, da 
tempo sono stati inseriti nei 
portafogli e soprattutto nelle 
gestioni patrimoniali dei 
clienti più ricchi. 

Quando poi i tassi 
d'interesse hanno iniziato a 
salire il cuore dei Bot People è 
tornato a battere forte per il Btp 
(ora Italia, ora Valore) e il 
declino dei fondi comuni è 
stato più marcato. Tutti hanno 
iniziato a fare lo stesso 
ragionamento: «Chi me lo fa 
fare di investirein un prodotto 
d’investimento dall’esito 
incerto, costi elevati (tra 
commissioni di ingresso, 
gestione e talvolta di uscita) e 
soprattutto un trattamento 
fiscale che mi penalizza? 

Eh si perché nella gara tra 
fondi e Btp i primi la perdono 
anche da questo punto di vista. 
Hanno fatto eccezione solo i 
fondi Pir che, esentati 
dall'aliquota sul capital gain, 
hanno dato buone 
soddisfazioni a sottoscrittori 
cheli hanno tenuti per almeno 
cinque anni. A patto però di 
reggerne la volatilità di Borsa. 

Peri fondi comuni la 
raccolta langue da mesi: а 
marzo c’è stato un timido 
segnale di inversione ma il 
passivo è ancora decisivo. 

Quelli che invece reggono 
sono sempre loro: gli Etf che 
continuano a marciare senza 
tregua e non conoscono crisi. 

In America da tempo hanno 
superato i fondi comuni e nel 
mondo gli asset investiti in Etf 
hanno raggiunto a maggio un 
nuovo record pari a 12,89 
trilioni di dollari a fine maggio. 
Solo a maggio la raccolta è stata 
di 126,32 miliardi di dollari, 
portando i flussi netti da inizio 
anno alla cifra record di 594,19 
miliardi di dollari. In Europa, in 
particolare, gli asset investiti 
nel settore degli Etf hanno 
raggiunto il record di 2.010 
miliardi di dollari a fine 
maggio, con una raccolta 
positiva pari a 25,53 miliardi 
di dollari, portando i flussi netti 
dainizio anno a 82,42 miliardi 
di dollari. L’Italia segue il trend. 

Merito anche delle 
innovazioni di prodotto: 
accanto ai cosiddetti Etf attivi, 
l'industria punta a cavalcare 
l’interesse diffuso per 
l’obbligazionario attraverso 
fondi indice a scadenza. Che, 
proprio con i bond, hanno una 
scadenza prestabilita e 
rimborso finale delle quote. 
Novità in Italia da Invesco e da 
iShares. Quest'ultima ha 
licenziato qualche settimana fa 
nella sua gamma perfino quelli 
legati al Btp рег Ја somma gioia 
dei BotPeople che vogliono 
dormire sonni tranquilli e 
portarsi a casa 
in due anni un rendimento 
lordo del 3,48% con un Ter 
dello 0,12 per cento. 
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UNA PIATTAFORMA OLISTICA 
Come ricorda Andrea Ragaini (nella 
foto), vicedirettore generale in Banca 
Generali, ilwealth management 
contempla una piattaforma aperta 


con servizi di real estate, art advi- 
sory, corporate advisory e family 
protection&planning a supporto dei 
consulenti e dei clienti per un servi- 
zio sempre più olistico e integrato. 


B. Patrimoni 
Sella pronta 
a crescere 
nel wealth 


In itinere. E stato appena siglato un accordo 
perrilevare Banca Galileo, istituto indipendente 
focalizzato sul mondo degli imprenditori 


Lucilla Incorvati 


ll’interno del Gruppo 
Sella da tempo al mon- 
do della gestione dei pa- 
trimoni è stato dato un 
focus specifico sia con 
una banca dedicata (Banca Patri- 
moni Sella nata nel 2005) sia con le 
unità (fabbriche prodotto come 
Sella Sgr) oltre che all’unità private 
banking di Banca Sella che, con la 
sua tradizione ultra secolare (è sta- 
ta fondata nel 1886), è da sempre 
vicina al mondo delle imprese e 
dunque degli imprenditori. 

«Il Gruppo si è dotato di una 
struttura di wealth management 
trasversale, visto il ruolo fonda- 
mentale che questo ambito riveste 
nel contesto attuale e il suo contri- 
buto alla profittabilità del business 
- sottolinea Alessandro Marchesin, 
a capo della divisione wealth & as- 
set management del Gruppo Sella 
-; anche in una prospettiva futura 
eun'area di attività destinata a cre- 
scere in vista dialcune dinamiche 
in corso da tempo come una mag- 
gior propensione al risparmio e 
agli investimenti degli italiani, il 
passaggio generazionale, lo svi- 
luppo del risparmio gestito che 
meglio sa cogliere le necessità di 
preservazione e crescita dei patri- 
moni con un approccio alla consu- 
lenza in senso olistico». 

Banca Patrimoni Sella che nasce 
nel 2005 con la progressiva integra- 
zione delle esperienze di tre società 
specializzate del gruppo Sella (Ge- 
stnord Intermediazione Sim, Sella 
Investimenti Banca e Sella Consult) 
e il fulcro di quest'attività. Oggi a 
Banca Patrimoni Sella fanno capo 
patrimoni per 23,8 miliardi, grazie 
anche al lavoro di una rete di 593 
professionisti (462 consulenti fi- 
nanziari e 131 private banker) che 
operano in 87 sedi sul territorio. In 
termini di massea questi si aggiun- 
gonoiquattro miliardi di Sella Sgr 
e gli undici miliardi di Banca Sella 
Wealth & Business Advisory (Priva- 
te Banking) perun totale di 39 mi- 
liardi euro. A Banca Sella fanno poi 
capo 147 professionisti (dieci con- 
sulenti finanziari e 137 private 
banker). In mediail portafoglio dei 
banker e dei consulenti è pari a qua- 
si 48 milioni di euro. 

«Nella nostra filosofia che punta 
a massimizzare la relazione con il 
cliente è centrale il ruolo del banker 
e del consulente - aggiunge Mar- 
chesin - attraverso la sua profes- 
sionalità, la sua competenza e la 
nostra offerta. Puntiamo a dare del 
valore ai nostri clienti fornendo dei 
servizi al tempo innovativi e che 
sappiano coprire tutte le esigenze 
dei nostri clienti». 

I temi dell’innovazione e della 
sostenibilità hanno caratterizzato il 
modello di sviluppo di questi anni 
e proseguiranno nei prossimi mesi. 
Questo ha consentito ai banker di 
disporre di un portafoglio di solu- 
zioniassolutamente all'avanguar- 
dia. Banca Sella é da sempre una 
delle banche italiane molto protese 
all'innovazione tecnologica, un 
plus, questo, molto apprezzato dai 
consulenti e dai clienti. 

Accanto ad una crescita interna 
un ulteriore passo nella strategia di 
sviluppo della banca del Gruppo 


Sella è quello della crescita esterna. 
Inquesto quadro si inserisce il re- 
cente accordo siglato da Banca Pa- 
trimoni Sella & C. finalizzato alla 
fusione per incorporazione di Ban- 
caGalileo, istituto di credito priva- 
to che offre alla clientela private e 
Corporate servizi bancari tradizio- 
nali e consulenza specialistica. 
L'operazione, approvata dai Consi- 
gli di amministrazione delle due 
banche, consente a Banca Patrimo- 
ni Sella & C. di svilupparsi ulterior- 
mente. Attiva da 20 anni, Banca 
Galileo ha una presenza territoriale 
distribuita su quattro sedi - Mila- 
no, Bergamo, Mantova e Borgoma- 
nero (Novara) - eun ufficio a Pisto- 
ia. La raccolta globale ammonta a 
circa un miliardo di euro, mentre 
gli impieghi verso la clientela sono 
pari a circa 130 milioni di euro. 
L’integrazione in Banca Patrimoni 
Sella & C. consentirà di proseguire 
il progetto avviato da Banca Galileo 


Oltre un secolo di storia. 
Banca Sella è stata fondata a Biella nel 1886 


ALESSANDRO 
MARCHESIN 
Responsabile 
Wealth & Asset 
Management 
Gruppo Sella 


nel 2002, volto a supportare im- 
prenditori e professionisti sulter- 
ritorio, all’interno di una realtà di 
più grandi dimensioni che perse- 
gue finalità analoghe, ovvero pro- 
teggere e valorizzare nel tempo il 
patrimonio di famiglie ed imprese. 
Il closing dell’operazione è previ- 
sto all’inizio del 2025, a seguito 
dell’autorizzazione da parte di 
Banca d’Italia e dell'approvazione 
della fusione da parte delle Assem- 
blee delle due società. 
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Da Banca Generali 
soluzioni di consulenza 
per la sostenibilità 


La strategia 
Il supporto alle imprese 


Daniela Russo 


anca Generaliin prima linea al 

fianco delleimprese nella du- 

plice sfida che affianca com- 
petitività e sostenibilità, oltrechela 
tutela del patrimonio. L'istituto del 
Leone ha sviluppato un sistema 
aperto di servizi e soluzioni perpor- 
tarela consulenza direttamente al 
mondo delle aziende, in modo da 
dotarle degli strumenti necessari sia 
peraffrontare al meglio i momenti 
didiscontinuità aziendale, coglien- 
done anche le opportunità, sia per 
accrescernela competitività. «Il we- 
althmanagementdi Banca Generali 
-commenta Andrea Ragaini, vice- 
direttore generale di Banca Generali 
- già contempla una piattaforma 
aperta con servizi di realestate, art 
advisory, corporate advisory e fa- 
mily protection&planning a sup- 
porto dei consulenti e dei clienti per 
unservizio sempre più olistico e in- 
tegrato. Ora fa un passo in più anche 
nella direzione del supporto alleim- 
prese nelle sfide messe in campo 
dalla sostenibilità». 

Nell'ultimo biennio, l'istituto ha 
accompagnato oltre боо aziende in 
un percorso di valorizzazione del 
patrimonio d'impresa etrai nuovi 
obiettivi si propone di estendere i 
servizi rivolti alle Pmi, guardando 
alle nuove esigenze dettate dalla 
transizione ecologica edigitale. Un 
ruolo chiave, in questa direzione, 
spetta alle partnership siglate con 
società di consulenza finanziaria 


come Irtop Consulting, attraverso 
cui le imprese avranno a disposi- 
zione un nuovo servizio di advisory 
sui percorsilegati alla sostenibilità. 
Sono oltre settemilale aziende che 
dovranno compilare per la prima 
volta unbilanciodi sostenibilità nei 
prossimi due anni. A questa si ag- 
giunge la collaborazione con Blue 
Ocean Finance, che prevede il sup- 
portoalla crescita e allo sviluppo di 
startup e Pmi innovative. 
L’attenzione di Banca Generali 
perla sostenibilità si inserisce nel 
percorso diimpegno e responsa- 
bilità sociale del Gruppo Generali 
che ha visto crescere progressiva- 
menteobiettivi e ambizioni allar- 


é Le masse Esg sono 
a quota 18,9 miliardi, 
pari al 42,1% delle 
soluzioni gestite 
(+4,5% da inizio anno) 


gando l’ambito di intervento. Le 
masse Esg sono cresciute a 18,9 
miliardi di euro, pari al 42,1% delle 
soluzioni gestite al 31 marzo 2024 
(+4,5% dainizio anno). 

Iservizi аі Corporate Advisory di 
Banca Generali siavvalgono anche 
delle competenze offerte da diverse 
università italiane, coinvolte so- 
prattutto sui temi della finanza 
straordinaria e della gestione del 
debito corporate, conosservatori e 
laboratori dedicati, come l’Osser- 
vatorio O-Fire sulla finanza d’im- 
patto ele sue ricadute economiche 
presso Milano-Bicocca e l’Osserva- 
torio private banking con Liuc- 
Università Cattaneo. 
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FORMAT PROMOZIONALE A CURA DI 240RE SYSTEM 


LE OPPORTUNITÀ PER | RISPARMIATORI 
NELLATTUALE CONTESTO ECONOMICO 


Paolo Magnani, Gruppo Credem, esprime la sua visione sulle recenti 
tendenze del mondo degli investimenti 


Lo scenario economico si è modificato sen- 
sibilmente in questo ultimo periodo, influen- 
zando l’approccio agli investimenti e le op- 
portunità per i risparmiatori. Paolo Magnani, 
Direttore Centrale e Coordinatore dell’ Area 
Wealth del Gruppo Credem, condivide la sua 
visione sulle recenti tendenze nel mondo fi- 
nanziario. 

Negli ultimi tempi, si è osservato un cam- 
biamento significativo nelle inclinazioni e 
nell approccio dei clienti, che sono diventati 
più attivi e autonomi, mostrando una predile- 
zione per i BTP Questo cambiamento è stato 
favorito dall'eco mediatico delle emissioni 
dei titoli di stato italiani. 

Magnani sottolinea l'importanza di un ap- 
proccio diversificato: “| risparmiatori han- 
no dimostrato un maggior coinvolgimento, 
ma è sempre necessario tener presente il 
concetto di diversificazione per costruire un 
portafoglio più equilibrato e meno rischioso. 
Inoltre è importante essere consapevoli e 
ben informati per scegliere con cognizione 
di causa”. 

П Gruppo Credem promuove un approccio 
personalizzato in base alle caratteristiche 
dell’investitore, ai suoi bisogni e al livello di 
confidenza con i temi finanziari. In Italia i por- 
tafogli tendono a essere troppo sbilanciati 
su liquidità e obbligazionario. Magnani spie- 
ga: “Nel lungo periodo, l’investimento nei 
mercati azionari contribuisce alla soddisfa- 
zione del cliente in termini di rendimento”. 
Il Gruppo Credem mantiene un indirizzo chia- 
ro anche sull’evoluzione dell’industria del 
Wealth Management: competenze, strumen- 
ti, innovazione e tecnologia sono fondamen- 


di qualità. Il supporto di banche e consulenti 
continua ad avere un'importanza centrale. 
Magnani conclude con una riflessione sul 
ruolo del Gruppo Credem nel supportare i ri- 
sparmiatori: “11 nostro obiettivo è supportare 
i clienti in un percorso di evoluzione del loro 
approccio agli investimenti, permettendo 
loro di apprezzare l'importanza di concetti 
come diversificazione e orizzonte tempo- 
rale, ascoltarli per approfondire le diverse 
esigenze e costruire insieme un portafoglio 
equilibrato, diversificato e personalizzato”. 
Questo approccio, che combina relazione, 
competenza e innovazione, mira a proteg- 
gere e valorizzare i risparmi dei clienti, con 
l’obiettivo di sviluppare un rapporto basato 
sulla fiducia. 


Paolo Magnani, Direttore Centrale e Coordinatore 
tali per fornire servizi e prodotti competitivi e Area Wealth del Gruppo Credem 


Azimut, pronta al debutto 
la nuova fintech bank 


Progetti in corso 
La fase di lancio 


Fabrizio Arnhold 


gestite in cinque anni earriva- 

reaunaraccolta tra 16 e 19 mi- 
liardi, conunacrescita della liquidi- 
tà fino adieci miliardi. Questi sono 
gli obiettivi che Azimut Holding 
vuole raggiungere conla nuova fin- 
tech bank quotata con un focus su 
servizi alla clientela privata e sulle 
Pmi, tramite uno spin off parziale 
della rete dei consulenti finanziari. 
Lanuovarealtà avrà una dotazione 
di 24 miliardi di masse totali. «Il car- 
ve-out della rete italiana è stato 
completato ed è operativo dal 1° 
maggio. I circa mille consulenti fi- 
nanziari che confluiranno nella 
nuova banca operano già territo- 
rialmentein12 aree di business, cia- 
scuna guidata da un ceo e dalla ri- 
spettiva squadra manageriale, il cui 
compito è raggiungere obiettiviim- 
portanti e promuoverne la cresci- 
ta», spiega Paolo Martini, ad di Azi- 
mut Holding e ad della nuova banca. 
«Nei prossimi cinque anni, voglia- 
moinserire 500 nuovi professioni- 
sti, futuri azionisti e soci della nuova 
società, insieme ai consulenti finan- 
ziariesistenti, manager e dipenden- 
ti. Attualmente dei mille, circail 77% 
deiprofessionisti fa parte della rete 
diprivatebanker, mentreilrestante 
è inserito nella struttura di wealth 
management con circa il 5% nel ruo- 
lo di director». Il progetto prevede 
cheincirca cinque annivenga asse- 
gnatoil10% del capitale sociale delle 
nuova bancaai consulenti finanzia- 
riewealth manager già in struttura 
eaquelliche entreranno, andando 
aricostruire il modello fondato sulla 
partnership e sulla partecipazione 
dei consulenti finanziari all’aziona- 


R addoppiare gli utili e le masse 


riatochehacaratterizzato Azimutin 
34 annidistoria. La nuova realtà, in- 
dipendente dal Gruppo Azimut, po- 
tràincludere nell’azionariato anche 
partner finanziari che potranno de- 
tenere fino al50% delle nuovaban- 
ca, mentre il 10% verrà mantenuto 
da Azimut. Proprio da questo punto 
di vista voci di mercato parlano, visti 
irapporti già in atto con Azimut, di 
uninteresse di UniCredit desidero- 
so di ricrearsi unarete. La partner- 
ship non dispiacerebbe neppure 
agli spagnoli di Banco De Bilbao e 
BBVA per entrare nel ricco mondo 
del wealth management italiano. 
Lato distribuzione, la nuova ban- 
caavrà piùreti basate suspecifiche 
specializzazioni, focus commerciali 
e attività formative, con una strut- 


é Consulenti finanziari, 
manager e dipendenti 
avranno la possibilità 
di diventare azionisti 

e soci della banca 


turadiprivatebankereunadiweal- 
th management. «Formazione, cre- 
scita dei portafogli attraverso attivi- 
tà di lead generation, specializza- 
zioni con professionisti dedicati sul 
territorio (asset protection, corpo- 
ratee Pmi, wealth planning) elavo- 
rointeamsarannoipunti focali del- 
lastruttura organizzativa che si av- 
varrà del know-how del Gruppo 
Azimutediuna piattaformabanca- 
ria fintech dedicata alla clientela 
privata e alle Pmi - conclude Martini 
-.Illavoro inteamsaràincoraggiato 
intuttele sue componenti». Per di- 
ventare sempre di più una growth 
company, Azimut preparaillancio 
diunarete distributivadi consulenti 
finanziariin Spagnaeunapartner- 
shipconunimportante family offi- 
ceinItalia, focalizzato sulla clientela 
ultra high net worth. 
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GRUPPO MEDIOLANUM 

Sara Doris (foto) è il nuovo vice presi- 
dente di Banco Mediolanum, la società 
controllata spagnola facente parte del 
Gruppo Bancario Mediolanum. La 


società spagnola negli ultimi anni ha 
visto unacrescita straordinaria: oggi è 
la più grande rete di Family Banker in 
Spagna e ha un ruolo sempre più 
importante nel Gruppo Mediolanum 


Allianz Bank, 
prove di parità 
di genere 
nelmondo reti 


Iniziative. La società è la prima a ottenere questo 
riconoscimento tra le grandi imprese che usano 
consulenti finanziari a bassa presenza femminile 


ADOBESTOCK 


Parità di genere. Il mondo del lavoro è impegnato sempre più a ricercare la parità tra uomini e donne 


Perle banker strada ancora lunga 


Pagina a cura di 
Daniela Russo 


elmondo della consulen- 

za finanziaria qualcosa 

stacambiando quandosi 

parladiparità di genere. Il 

gap,intermini numerici, 
è ancoraampio macrescela sensibili- 
tàverso untema destinato a trasfor- 
mareilvolto della consulenza. Trale 
novità più rilevanti la certificazione 
del Winning Women Institute sulla 
Gender Equality, ottenuta da Allianz 
BankFinancial Advisors, labancarete 
diAllianz, compostada consulenti fi- 
nanziari liberi professionisti abilitati 
all'offerta fuori sede. Lo scorso mar- 
zo,lacompagniaaveva conseguitola 
certificazione perla parità di genere 
Uni/PdR125:2022, conla novitàtar- 
gataWinningWomenlnsitutesifaun 
ulteriore passo avanti, premiando 
l'impegno di Allianz Bank verso un 
temadeclinato, perla prima volta, di- 
rettamente sulla rete di liberiprofes- 
sionisti iscritti all’albo unico dell’Ocf 
(Organismo divigilanzaetenuta del- 
l'albo unico dei consulenti finanziari). 


PAOLA 
PIETRAFESA 
Amministratore 
delegato e 
Direttore generale 
di Allianz Bank 
Financial Advisors 


Strumenti come 

la certificazione 
rappresentano un 
modello, creando un 
effetto a catena positivo 


«Questo riconoscimento – com- 
menta Paola Pietrafesa, amministra- 
tore delegato di Allianz Bank FA - è 
frutto di un percorso iniziato quasi 
cinqueannifaconlanascitainazien- 
dadella Women Academy, unacom- 
missione permanente a presidio della 
strategia di attivazione del processo 
dellagenderequalityanchedella rete 
di consulenti finanziari, enon solo dei 
dipendenti. Cisiamoaccortifindasu- 
bito che nonera ancora stato concepi- 
to un modello di certificazione del 
settore della consulenza finanziaria, 
nonesistevano ad esempio politiche 
di welfare a supporto dei periodi di 
assenza dalla attività lavorativa, come 
lamaternità. Abbiamo pensato diin- 
tegrare questa mancanza a livello di 
sistema conazioni concrete disoste- 
gno, quali pacchetti economici che 
potessero garantire un’entrata anche 
neimomentidi discontinuitàlavora- 
tiva». Winning Women Institute ha 
affiancatolarete nel mettere a punto 
un modellodi certificazione innovati- 
vo, adattando quello previsto dalla 
normativaUni/PdR125:2022allesue 
specificità. Guardandoai numeri: «A 
fine2021, quando siamo partiti con il 
processodicertificazione,lacompo- 
nentefemminiledellareteera pari al 
19% sultotale— aggiunge Pietrafesa -. 
Oggisiamoal21%, conuntotaledi cir- 
ca430 donne consulentifinanziarie e 
progressivamente cercheremo di ar- 
rivareal25 percento. Dal punto di vi- 
sta manageriale, a fine maggio le 
donnemanagerinreteeranosedici». 


Uno sguardo alle cifre 
A maggio 2024, le consulenti con un 
mandato attivo iscritte all'Albo Ocf 


erano11.995sultotale di 52.314 iscritti 
(123% circa), le iscritte all'Anasf (As- 
sociazione nazionale consulenti fi- 
nanziari) erano pari a 2.419 sultotale 
di12.578associati(19% circa). Secondo 
l'ultimarilevazione del CentroStudi & 
RicercheAnasf,ledonneassociatein 
media hanno untitolo di studio di li- 
vello superiore rispetto agli uomini. 
«Il mondodella consulenza finanzia- 
ria sta facendo dei passi in avanti sul 
fronte della parità di genere — spiega 
Vania Franceschelli, Presidente Fecif 
- European Federation of Financial 
Advisers and Financial Intermedia- 
ries-,nel2023siregistra una crescita 
rispetto aventi annifadi sei punti per- 
centuali nel numerodiiscritte all'Albo 
Ocf. Inquesto scenario, strumenti co- 
mela Certificazione della parità di ge- 
nererappresentano veri e propri acce- 
leratori, coneffetti positivi sia sullare- 
putazione dell’azienda che sulle per- 
sone che cilavorano». 

Anasfha avviatol’iterperl’imple- 
mentazionediun sistema di gestione 
perlacertificazione della parità di ge- 
nere Uni/PdR 125:2022 e si è fatta 
promotrice, negli ultimi anni, di di- 
verse iniziative finalizzate asuppor- 
tarela crescita numerica e professio- 
nale delle libere professioniste. Trai 
progetti avviati, ad esempio, се il 
percorso formativo onlineideato per 
le dirigenti dell'associazione *Con- 
sulenza, sostantivo femminile”, nato 
per sostenere l'empowerment e la 
leadership femminile delle consu- 
lenti finanziarie, creandouno spazio 
dicondivisionetra professioniste del 
risparmio per dialogare sul gender 
gap, sull'influenza degli stereotipi e 
sullacostruzionediun self-brand ef- 
ficace. Inoltre, la decima edizione 
dellaborsa di studio J.P. Morgan AM- 
Anasf,cheprevedeun supporto eco- 
nomico di 8.300 sterline per l’iscri- 
zione al corso Strategic Investment 
ManagementdellaLondon Business 
School, é stata dedicata esclusiva- 
mentealle giovani consulenti under 
30 iscritte all'Albo Ocf dal 2023. 


La consulenza indipendente 
Lacertificazione della parità digenere 
puo, quindi,trasformarsiinun cata- 
lizzatore dicambiamento, sinonimo 
diequitàe meritocrazia. «Puressen- 
dounambitostoricamente a predo- 
minanza maschile, assistiamo a un 
crescenteingresso di donnenel mon- 
do della consulenza indipendente, 
considerando sia gli studi professio- 
nalicheleScf:- commenta Luca Mai- 
nò, fondatore di Consultique Scf - 
questa tendenza porta nuove compe- 
tenze, sensibilità e punti di vista. C'è 
un cambiamento nella percezione e 
nell'attuazione di politiche volte a 
promuovere l’uguaglianza di genere 
all’interno del settore. Strumenti co- 
mela certificazione incentivano an- 
chealtre aziende a seguirel’esempio, 
creando uneffettoacatena positivo. 
InConsultiquepensiamo chela parità 
digenere siaun vantaggio competiti- 
voeabbiamoregistrato un aumento 
significativo dellapresenzafemmini- 
le negli ultimi anni. Attualmente, il 
nostro team é composto da 5 donne 
su un totale di 27 persone e riflette 
l'impegno costante versola promo- 
zione della parità di generee la crea- 
zione di un ambiente di lavoro sem- 
pre più coinvolgente eattrattivo peri 
talenti maschili e femminili». 
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Lavoro dipendente 
Ricerca Magstat 


coralunga perle divisioni we- 

alth management dei princi- 
pali gruppi bancari. La percentuale 
più alta di donne private banker, se- 
condo i piü recenti dati Magstat, la 
vanta Bnl Bnp Paribas Private 
Banking con il 34,5% di occupate. 
Quota 30% resta un miraggio, con 
poche eccezioni: Iccrea Banca Weal- 
th Management (33,4%), Unicredit 
Wealth Management & Private 
Banking Italy (32,6%) e Credit Agri- 
cole Italia Private Banking (31,7 per 
cento). «La vera differenza - com- 
menta Marco Mazzoni, fondatore e 
presidente di Magstat – è proprio 
nellatipologia contrattuale. Quan- 
dosi parla direti e consulenti finan- 
ziari che lavorano a provvigione 


» arità di genere, la strada è an- 


questi dati si riducono in modo sen- 
sibile, arrivando anche al 12%». 

I dati che riflettono la presenza 
rosa nel mondo del private e del we- 
alth management aumentano len- 
tamente ma in modo costante, so- 
stenuti anche dall'accesso tramite 
concorso nelle banche tradizionali, 
chevedeunaumento delle candida- 
tein linea соп Іа maggior presenza 
femminile nelle facoltà di economia 
e commercio. «L'ingresso tramite 
concorso - aggiunge Mazzoni - e 
destinato a favorire l'incremento 
delle donnebanker. Cresce il nume- 
rodelle candidate, una tendenza che 
interessaancheil mondo della con- 
sulenza e che si rifletterà sul settore 
nei prossimi anni. Il vero tema, pe- 
rò, è quello che riguarda la presenza 
femminile ai vertici delle principali 
divisioni delle banche. Assistiamo a 
un cambiamento importante in 
questa direzione, con la nomina di 
unnumero crescente di donne, che 


sono anche giovani». Tra le leader- 
ship più recenti, ad esempio, ci sono 
quelle di Cristiana Fiorini, dallo 
scorso aprile direttore generale di 
Intesa Sanpaolo Private Banking, e 
di Anna Rita Giagheddu, da febbraio 
head of Private Banking di Poste 
Italiane. Tra le più giovani, invece, 
Sarah Catania, classe 1982, respon- 
sabile perJ.P.Morgan Private Bank 
inItaliadal2021edainizio anno an- 
che in Grecia, e Valeria Altomare, 
classe 1987, head of Private Banking 
Deutsche Bank Ipb Italy da gennaio 
2023. «L'analisi delle donne ai verti- 
ci del private banking evidenzia un 
importante cambio di passo - dice 
Mazzoni -. Negli ultimi cinque anni 
abbiamo assistito auna crescita del 
numero delle donne in ruoli chiave, 
di pari passo al maggior peso delle 
donne con alti patrimoni mentre il 
mondo della consulenza a provvi- 
gione resta molto maschile». 
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BANOR 


In relazione 


| legami di fiducia costruiti negli anni con clienti 
e investitori nel mondo contribuiscono a dare forma 
a quella che é la nostra essenza, autentica ed unica. 


Siamo imprenditori e attori di un unico sistema tenace 
e flessibile allo stesso tempo, che guarda al futuro, 
volendone cogliere tutto il potenziale, per farlo nostro, oggi. 


Dal 2000 valorizziamo patrimoni con passione 
e visione per tramandarli alle generazioni future. 


WEALTH MANAGEMENT 


al futuro 
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Piü donne 

ai vertici 

delle wealth 
divisions Intesa 


Nuovi paradigmi 
Il caso 


digenere ela valorizzazio- 
ne del talento femminile si 
riflette in Fideuram - Intesa 
Sanpaolo Private Banking nella 
recente riorganizzazione della 
divisione private dell'intero 
gruppo, che già da due anni ha 
ottenuto la Certificazione perla 
parità di genere in conformità al- 
la Uni/PdR 125. La nuova strut- 
tura, guidata da Tommaso Cor- 
cos, nasce con l'obiettivo di acce- 
lerare la crescita e favorire una 
maggiore integrazione delle fab- 
briche prodotto nel comparto del 
wealth management e vede Giu- 
lia Zanichelli assumere la guida 
del coordinamento HR e orga- 
nizzazione Wealth Management 
Divisions di Intesa Sanpaolo. 
«È femminile la maggioranza 
dei vertici della nuova struttura 
Wealth Management Divisions, 
con Maria Luisa Gota nel ruolo di 
ad e direttore generale Eurizon e 
Virginia Borla, in qualità di ad e 
direttore generale Intesa Sanpa- 
olo Vita. Così come l’incarico a 
Cristiana Fiorini, direttore gene- 
rale designata di Intesa Sanpaolo 
Private Banking. - commenta 
Zanichelli - Per quanto riguarda 


Ф 


| J attenzione verso la parità 


1 51,1% della forza 
lavoro nel Gruppo 
Intesa Sanpaolo è 
donna; solo il 22% 
le consulenti 


le Reti di Consulenti Finanziari di 
Fideuram ISPB, ci siamo posti 
l’obiettivo di arrivare al 40% di 
donne sul totale dei reclutati in 
tempi relativamente brevi, anche 
grazie all’avvio di progetti di em- 
powermental femminile per fa- 
vorire la leadership inclusiva per 
le consulenti donna». 

Inumeri testimoniano un im- 
pegno costante della divisione 
wealth management sul tema 
della parità di genere: alla fine 
del 2023, infatti, le donne rap- 
presentano oltre il 45% delle ri- 
sorse della struttura, percentua- 
le che sale al 51,1% a livello di tut- 
toil Gruppo Intesa Sanpaolo. In 
entrambi i casi, le responsabili 
donne sono circa il 30%. Per 
quanto riguarda le Reti, le con- 
sulenti finanziarie rappresenta- 
no il 22% del totale, in linea con 
il dato di sistema, con una cre- 
scita negli ultimi 5 anni di circa 
il 20%, mentre le manager pesa- 
no per il 18% della compagine 
manageriale, dato sestuplicato 
negli ultimi 5 anni. 

«Intesa Sanpaolo prosegue 
conl’attività della cabina di regia 
Diversity, Equity & Inclusion, de- 
dicata al monitoraggio del rispet- 
to degli impegni assunti col Piano 
d’Impresa 2022-25 per garantire 
eque opportunità nei processi di 
assunzione, promozione a ruoli 
di responsabilità, nomine alla di- 
rigenzae nel piano perla succes- 
sione dei ruoliapicali. - aggiunge 
Zanichelli - Sul piano formativo, 
proseguono le iniziative di svi- 
luppo per donne professional e 
manager, come i percorsi che 
prevedono programmi di job ro- 
tation, shadowing, formazione 
edempowerment». Rispondono 
a questi obiettivi, tra le diverse 
iniziative, la collaborazione av- 
viata con Valore D, associazione 
di imprese che promuove la di- 
versità, il talento e la leadership 
femminile, oltre alla partecipa- 
zione al programma Yep - Young 
Women Empowerment, volto al- 
la valorizzazione del talento fem- 
minile nel sud Italia, con un per- 
corso di mentoring rivolto a gio- 
vani universitarie in ambito Stem 
ed economico. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


38 


Il Sole 24 Ore Martedì 18 Giugno 2024 — N.167 


Rapporti 
Private banking 


+/,3% 


L'OCCUPAZIONE 

Prendendo come riferimento il 
2019, nel triennio Covid le aziende 
familiari hanno fatto registrare una 
crescita dell'occupazione del 7,3% 


ADOBESTOCK 


Consulenti. Un family office è una società di servizi che gestisce il patrimonio di una o più famiglie facoltose agendo come 
centro di coordinamento per la gestione finanziaria e amministrativa delle famiglie 


Investimenti alternativi 
sempre più centrali 
nei piani dei family office 


Risparmio gestito. Secondo l’ultimo report di Goldman Sachs, il peso 
degli alternativi nelle strategie di assegnazione dei family office è pari al 44% 


Daniela Russo 


amily office e investimenti 

alternativi, un binomio che 

caratterizza l’asset alloca- 

tion di questi operatori ali- 

vello globale. Secondo l’ul- 
timo report dedicato al settore di 
Goldman Sachs, il peso degli alter- 
nativi nelle strategie di assegnazio- 
ne dei family office è pari al 44%: una 
costante dal 2021, anno in cui il mer- 
cato presentava caratteristiche mol- 
to diverse dall'attuale. «Sono molte- 
plici le ragioni alla base di questa 
scelta - commenta Sara Naison-Ta- 
rajano, Global Head of Private We- 
alth Management, Capital markets 
and Goldman Sachs Apex -. Molti 
family office hanno costruito la loro 
ricchezzaattraverso gli asset priva- 
ti, sonoa proprio agio conlaloro na- 
tura illiquida. Inoltre, é cambiato il 
mercato: oggi le società pubbliche 
sono il 41% in menorispetto a 25 an- 
ni fa. Cresce il mercato privato, le 
aziende stanno raggiungendo valu- 
tazioni multimiliardarie. A ciò si ag- 
giunge la sovraperformance degli 
alternativi». È una delle evidenze 
emerse nel corso della tavola roton- 
da promossa da Goldman Sachs, che 
ha messo a confronto scenari e stra- 
tegie dei family office di tutto il 
mondo, restituendo un panorama 
degli investimenti con molti punti di 
contatto ma anche con caratteristi- 
che ben definite nelle diverse aree 
del mondo. 


Le strategie 

Adaccrescere l’attenzione verso gli 
alternativi sono anche i risultati ot- 
tenuti dalle strategie di investimen- 
tolegateal private equity eal private 
credit, che «hanno costantemente 
sovraperformato i mercati pubblici 
globali se si considerano orizzonti 
temporali di 10, 15, 20 anni - spiega 
Anushka Gupta, Head of Goldman 
Sachs Apex in the Americas -. Se- 
condo i risultati di un sondaggio ef- 
fettuato durante il nostro Family 
Office Symposium, emerge che il 
60% dei partecipanti aumenterà 
l'esposizione al private equity nel 
prossimo anno e circa il 41% quella 


al private credit». Trai temi di mag- 
giore interesse perle strategie di in- 
vestimento, si afferma anche intelli- 
genza artificiale e private estate. «I 
primia muoversi nel settore dell'IA, 
comei Magnifici 7, hanno registrato 
una notevole sovraperformance, 
l'ottimismo iniziale sulla crescita si 
è tradotto in risultati significativi in 
termini di utili - aggiunge Gupta -. 
L'attenzione si sposta ora sui bene- 
ficiaridisecondo eterzo ordine, con 
una crescita degli investimenti: cen- 
tri dati, infrastrutture energetiche, 
produttori di componenti e appa- 
recchiature elettriche, tutti elementi 
cruciali per l'adozione a lungo ter- 
mine di questa tecnologia». Nel mi- 
rino dei family office statunitensi 
anche gli immobili, alla luce della 
pressione al ribasso sui valori dovu- 
taall'aumento del costo del capitale. 


Focus Emea 

Per gli investitori e le strategie dei 
family office dell'area Emea, invece, 
iltemacentrale degli ultimi due an- 
ni e stato quello della transizione 
energetica, sostenuto anche dal 
conflitto Russia-Ucraina. «Gli inve- 
stitori europei hanno visto da vicino 
l'effetto delle turbolenze geopoliti- 
che combinate con la dipendenza 
energetica. I responsabili politici re- 
gionali hanno delineato aspettative 
piuttosto ambiziose per la produ- 
zione dienergia rinnovabile. Gli in- 
vestitori dei family officehanno no- 
tato questa tendenza e sono stati 
molto attivi nel finanziareimprese 


Traitemi di maggiore 
interesse per le scelte di 
investimento si afferma 
la nuova frontiera 
dell'intelligenza artificiale 


e infrastrutture a sostegno di questi 
obiettivi – racconta Darren Allaway, 
Heads ће Goldman Sachs Apex bu- 
siness in Emea -.Il secondo tema è 
quello del settore immobiliare: una 
classe d'investimento apprezzata. 
C'é interesse crescente per il real 
estate statunitense, più di quanto 
non abbia mai visto negli ultimi 20 
anni». Traletendenze emerse nella 
fase post pandemia nel mercato 
Emea, sottolinea Allaway, c'è «una 
vera e propria rivalutazione dei pro- 
cessi e delle politiche infrastruttu- 
rali all’interno dei family office. C'é 
stato un aumento significativo delle 
richieste di informazioni sulbench- 
marking operativo, sulle best prac- 
tice e sulla configurazione dei fami- 
ly office. Queste realtà dell’area 
Emea sono diventati sempre più so- 
fisticati e istituzionali. Una tenden- 
za che ci aspettiamo continui». 


Sport emergenti in Usa 
Traitrend emergenti, a livello inter- 
nazionale, si evidenzial'attenzione 
verso l'ecosistema sportivo, con il 
valore dei contratti ela crescita del 
live streaming che hanno coinvolto 
un pubblico sempre più ampio, oltre 
all'accelerazione registrata dall'in- 
dustria globale delle scommesse 
sportive. «Assistiamo all'ingresso di 
nuovi sponsor nel mercato dello 
sport. È un tema molto sentito dalla 
comunità dei family office. La pro- 
prietà di molte squadre è guidata da 
famiglie e da family office – com- 
menta Gupta -. Una tendenza desti- 
nata a proseguire. Lo sport femmi- 
nile è di grande interesse, dalla Na- 
tional Women's Soccer League alla 
Women's Tennis Association, così 
come gli sport emergenti». Il calcio 
domina, invece, l’interesse dei fami- 
ly office e degli investitori europei, 
dove già si contano molte priorità 
nei principali campionati nazionali. 
«Assistiamo a un crescente interes- 
se per quelli secondari e terziari — 
commenta Allaway -. Il basket locale 
el'hockey rappresentano due sport 
di interesse per alcuni investitori, 
ma e indubbio che il calcio sia la 
priorità per il mercato europeo». 
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Passaggio generazionale 
autentico banco di prova 
perle imprese familiari 


Governance 
Osservatorio Aub 


Fabrizio Arnhold 


su cinque in Italia dovrà af- 
frontare il passaggio genera- 
zionale. Secondo i dati delrecente 
rapporto dell’Osservatorio Aidaf 
Unicredit Bocconi (Aub), che mo- 
nitora tutte le aziende familiari che 
hanno superato la soglia di fattu- 
rato di 20 milioni di euro, i primi 
mille gruppi italiani sono caratte- 
rizzati da una presenza di leader 
familiari (60,8%), più di Francia 
(54,8%) e Germania (46%), con 
un’età che nei consigli di ammini- 
strazione resta elevata, superando 
nel 29% dei casi i 70 anni. 
Inquesto contesto, é evidente co- 
me il passaggio generazionale in 
azienda sia diventato un tema chiave 
checatalizzerà l’attenzione delle im- 
prese ma anche dei consulenti che 
dovranno accompagnare le famiglie 
in questo percorso. Oltre che richie- 
dere tempo, si tratta anche di un 
evento che mette spesso in discus- 
sione il futuro dell’azienda stessa. 
«Non è il passaggio generazio- 
nale in sé, ma la mancanza di co- 
municazione a mettere a rischio la 
sopravvivenza delle imprese fami- 
liari. In un contesto come quello 
italiano (main Europa la situazione 
nonèdissimile), dove oltre l’85% è 
amatrice familiare, la coesistenza 
di diverse generazioni è cruciale», 
spiega Alessandra Losito, country 
head Italia di Pictet Wealth Mana- 
gement. «Infatti, il 60% dei passag- 
gigenerazionali non si realizza per 
mancanza di allineamento e di fi- 
ducia all’interno della famiglia». 


- ntro cinque anni, un'azienda 


Consulente. Alessandra Losito, 
country head Italy di Pictet 


Per questo, quindi, la coesistenza 
tra generazioni richiede un vero e 
proprio cambio di paradigma. 
«Mentre con il passaggio genera- 
zionale standard, infatti, si ha un 
radicale spostamento di potere e 
responsabilità da una generazione 
all'altra (più giovane), la coesisten- 
za generazionale foraggia un ap- 
proccio piü collaborativo e inclusi- 
vo che enfatizzala convivenza ela 
collaborazione tra diverse genera- 
zioniall'interno dell'azienda. Que- 


1165 


NUMERO IMPRESE FAMILIARI 
Secondo l'Osservatorio Aub le 
aziende familiari rappresentano il 
65% del totale imprese italiane 


sto concetto riconosce i diversi 
contributi delle varie generazioni e 
mira asfruttare le loro prospettive 
uniche per il successo a lungo ter- 
mine dell’azienda». 

Superandoiconflitti tra le diver- 
se generazioni che potrebbero au- 
mentare conil passaggio di ricchez- 
za.I Millennials, i natitrail1981ela 
fine del millennio, erediteranno tra 
ia3omilaei7omila miliardi di dollari, 
2mila miliardi solo in Italia, nei 
prossimi dieci anni. Guardandoiri- 
sultati di una ricerca di Bain&Com- 
pany, emerge come nel 2025, a livel- 
lo mondiale, gli investitori tra 20 e 
45 anni con patrimoni superiori aun 
milione di dollari saranno 19,5 mi- 
lioni di individui, di cui 7 milioni so- 
lo in Europa. «In qualità di consu- 
lenti, è nostro compito accompa- 
gnare le famiglie in un percorso di 
progressiva comprensione recipro- 
ca, al fine ditrovare un punto di in- 
contro traungiovane idealista e un 
anziano realista, rendendo entram- 
bi consapevoli che siamo tutti pro- 
dotti del nostro tempo - prosegue 
Losito -, perché prima di tutto ab- 
biamo a che fare con persone che 
hanno vocazioni e obiettivi di inve- 
stimento differenti». 

I più giovani, ad esempio, sono 
più sensibili a tematiche legate alla 
sostenibilità. Ecco perché, quindi, 
la governance aziendale è un pri- 
mo passo fondamentale da com- 
piere per fare in modo che il pas- 
saggio generazione in azienda 
possa concludersi con successo, 
privilegiando un approccio di te- 
am. «Come Pictet Wealth Manage- 
mentvogliamo farci promotori di 
questa rivoluzione copernicanari- 
spetto alla gestione delle aziende 
familiari», conclude Alessandra 
Losito. «E siamo in prima linea per 
guidare gli imprenditori nel pro- 
getto della coesistenza, con i nostri 
consulenti e servizi. D'altronde il 
valore della coesistenza è un qual- 
cosa di profondamente radicato 
nel modello di governance dello 
stesso Gruppo Pictet, in cui, da ol- 
tre 200 anni, tre diverse genera- 
zioni di soci sono alla guida del- 
l'azienda, garantendo un rinnovo 
continuo della partnership». 
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A Dubai il primo hub 
al mondo dedicato 
a milionari e miliardari 


Gestioni 
Grandi patrimoni 


Lucilla Incorvati 


la governance, alla successio- 

ne, alla proprietà, al patrimo- 
nio, alle dinamiche familiari e alla 
strategia per garantire una solida 
azienda familiare e un successo a 
lungo termine. Sono questi alcuni 
degli obiettivi dell'iniziativa varataa 
Dubai nel 2022 dal Difc(DubaiInter- 
national Financial Centre) principale 
centro finanziario globale nella re- 
gione del Medio Oriente, Africa e 
Asiameridionale conl’avvio del pri- 
mo Global Family Business and Pri- 
vate Wealth Centre. П Centro riuni- 
sceinununico hub aziende globalia 
conduzione familiare, individui su- 
per ricchi (ultra-high net worth) e 
Private Wealth per preservare e far 
crescereilsettore, fornendol'acces- 
soaunagammadi servizi di suppor- 
toperconsentireuna solida pianifi- 
cazione dell'eredità e della succes- 
sione, oltre che in materia fiscale e 
patrimoniale. 

Non è un caso che il 2023 si sia 
chiuso conoltre 440 fondazioni regi- 
stratee oltre 600 entità attive affilia- 
te, tracui oltre 120 famiglie e indivi- 
duitraipiùricchidelmondo, conun 
patrimonio netto totale superiore a 
untrilione di dollari. Sicurezza, op- 
portunità negli affari e vantaggi fi- 
scali hanno fatto si che oggi Dubai 
ospiti 72.500 milionari, di cui 212 
cent-milionari e 15 miliardari. Lapo- 
polazione degli hnwi (high networth 
individual) ha raggiunto nel 2023 i 


Е ducarele nuove generazioni al- 


quasi 68mila individui (erano 54mila 
nel 2021). Secondo una ricerca di 
Henley & Partners gli Emirati Arabi 
Uniti attireranno 4.500 nuovi milio- 
nari entro il 2024, rendendolo il se- 
condo paese più popolare per la ri- 
collocazione degli Uhnwi (chi ha ol- 
tre100 milionidi ricchezze finanzia- 
rie). La maggior parte in arrivo da 
Regno Unito, Russia, Libano, Tur- 
chia, Sud Africa, Nigeria, Hong Kong, 
Pakistan, Cina e India. 

Sono diversele ragioni che spin- 
gonoipaperoniatrasferirsiaDubai. 
Inprimisla facilità con cui è possibile 
acquisire la residenza. Dopo solo 3 
mesi gli investitori possono ottenere 
un visto d’oro (Golden Visa) se ac- 


2127 


I CENT-MILIONARI 

Il numero dei milionari che vivono 
a Dubai con un patrimonio investi- 
bile di oltre 100 milioni di dollari 


quistano proprietà a partire dai 2 mi- 
lioni di AED (501.715,49 euro). Intro- 
dottonel2019conlo scopo di gene- 
rare investimenti esteri e attrarre i 
migliori ingegneri, scienziati e stu- 
denti famosi, il visto d’oro è una resi- 
denzaalungotermine checonsente 
di vivere, lavorare o studiare nel pae- 
seperun massimo di10 anni. Daun 
punto di vista fiscale negli Emirati 
Arabi Uniti nonesiste alcunaimpo- 
sta sulreddito personale, quindi per 
la maggior parte delle persone che vi 
si trasferiscono nonesisteunavera 
e propria “agevolazione fiscale”. 
L'Italia e gli Emirati Arabi Uniti han- 
no sottoscritto una convenzione 
contro le doppie imposizioni dal 
1997, anche se gli EAU restano anco- 
rainclusi nella blacklist delle perso- 
ne fisiche coninversione dell’onere 
della prova circala residenza fiscale. 
Negli EAU nonesistendo un’imposta 
sul reddito delle persone fisiche, la 
vendita di proprietà immobiliari non 
è tassata. Resta fermo chele plusva- 
lenze derivanti dalla alienazione di 
beniimmobiliinItalia di proprietà di 
nonresidenti sono diregolaimponi- 
bili nelnostro Paese, fattaeccezione 
pergli immobili acquistati o costruiti 
da più di cinque anni e per quelli per- 
venuti per successione. L'imposta 
sul reddito delle società, introdotta 
direcentenegli EAU, può essere ap- 
plicata alle persone fisiche residenti 
che operano come imprenditori. 
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Emirato. Una veduta di Dubai, nella Penisola araba 
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L'ESPERTA 


Secondo Anna Lambiase (foto), ceo 
di IR Top Consulting, una delle strade 
per favorire nuove risorse verso le 
società quotate su Egm potrebbe 


arrivare da una nuova generazione 
di Pir (Piani individuali di Risparmio) 
chenel 2017 enel 2018 

hanno favorito molto lo sviluppo di 
questo segmento 


Nuove iniziative per favorire 
la finanza alternativa sulle Pmi 


Mercato azionario. L'Osservatorio Ecm Euronext Growth Milan stima, per l’intero anno, 20 matricole 
a Piazza Affari (furono 44 nel 2021) con un incremento della capitalizzazione del 17 per cento circa 


Daniela Russo 


allenta nel primo scorcio 
dell’anno il numero di 
quotazioni sul mercato 
Euronext Growth Milan 
(Egm) e diminuisce il valo- 
re della raccolta mediana, mala per- 
formance media delle matricole da 
Ipo è del +38%, segno di maggiore 
selettività. Dal2021, anno d’oro con 
44 debutti e una raccolta mediana 
pari a9,3 milioni di euro, si registra 
unrallentamento che porta a Piazza 
Affari, nei primi cinque mesi del 
2024, Sette Pmi (dieci nello stesso 
periodo del 2023) con una raccolta 
mediana pari a 2,7 milioni di euro 
(4,1 milioni nel 2023, -34%). E quan- 
to emerge dall’analisi dell'Osserva- 
torio Ecm Euronext Growth Milan di 
Irtop Consulting, che per l’intero 
2024 stima 20 quotazioni su Egm 
con un incremento della capitalizza- 
zione di mercato del 17% a circa 10 
miliardi di euro e sottolinea anche 
come stiano cambiando gli stru- 
mentia supporto dello sviluppo del 
listino attraverso interventi norma- 
tivi e la nascita di fondi dedicati. 


Le nuove sfide 

«La riduzione del dato di raccolta — 
spiega Anna Lambiase, amministra- 
tore delegato di Irtop Consulting — è 
riconducibile a due fenomeni: il pri- 
mo è legato alle valutazioni di Ipo, il 
secondo alla governance. Il rapporto 


Ev/Ebitda passa da una media di 
6,30 nel 2022 a una di 5,0 nel 2023, 
conun calo del20% nelle valutazioni, 
eT'Ev/Sales scende allo 0,8. Inoltre, 
il consensus degli analisti registra 
uno scostamento del target pricing 
del 50 per cento». Per evitare il ri- 
schio diluzione, quindi, gli imprendi- 
toriscelgono sempre piü spesso di ri- 
durre la raccolta per mantenere il 
controllo della governance. Proprio 
suquesto temasi riflettonole novità 
della nuova Legge Capitali, con la 
possibilità di introdurre ilvoto pluri- 
mo con un massimo di dieci voti per 
singola azione. 

«Un’opportunità che le Pmi han- 
no colto anche prima dell'entrata in 
vigore della Legge proprio peram- 
pliare il flottante sia in ipo che nella 
fase successiva, favorendo la liqui- 
dità deltitolo e la qualità della base 
azionaria, senza perdere il controllo 
della governance - commenta Lam- 
biase -. Su Egm sono 14leimprese 
chehanno adottato il voto plurimo, 
il 7% delle quotate, in prevalenza 
con un moltiplicatore scelto pari a 
ax. Il flottante medio di queste so- 
cietà é superiore alla media del 
mercato sia in ipo (34,09 rispetto al 
26,7%), sia post ipo (44,7% rispetto 
al 34,6 per cento)». 


I fondi privati 

Laliquidità ela necessità di investi- 
tori pronti a puntare sull'economia 
reale restano le sfide del mercato 


Pmi in Borsa: andamento e raccolta Ipo su Egm 


OPERAZIONI 2021 2022 2023 2024 
Ipo 44 26 34 7 
Capitalizzazione (mln euro) 45,4 33,7 31,2 6185 
Flottante (%) 28,4 23,6 259 16,5 
Raccolta media (тіп euro) 11,6 7,5 6,2 10,1 
Raccolta mediana (min euro) 9,3 4,0 4,1 2,7 


Fonte: Osservatorio Ecm Euronext Growth Milan di IRTOP Consulting 


Egm. Invitalia con il Fondo Crescial 
Sud offre una risposta pubblica al 
problema, alla quale si affiancano 
iniziative private in fase di raccolta. 
È il caso di Faro Sicaf Raif, operativo 
dal prossimo ottobre. Investe su di- 
versi comparti dell'economia reale, 
articolandosi in tre aree: private 
equity, flex equity e Growth Euro- 
next (investe in Ipo, pre-Ipo e Spac). 
Altro soggetto in fase di raccolta è il 
fondo di investimento alternativo di 
Anthilia A-Ipo Fund, con target di 
raccolta pari a 50 milioni di euro. In- 
veste in piccole e medie imprese in 
fase di quotazione e post-ipo finoa 
treanni, con market cap inferiorea 
300 milioni di euro. Entrambi si 
propongono di avvicinare al merca- 
to delle pmi quotate nuovi investito- 
ri, come assicurazioni, casse e fondi 
pensione. Secondo l'Osservatorio 


Ecm, se solo 1’1% delle masse gestite 
da questi enti fosse investito in eco- 
nomiareale, arriverebbero almeno 
3/4 miliardi di risorse. 


I Pir di nuova generazione 

Anche i Pir di nuova generazione 
possono svolgere un ruolo impor- 
tanteperil mercato, «ma con quattro 
modifiche: introducendo la possibi- 
lità diinvestire'ammontare massi- 
modeiPirordinariin un'unica solu- 
zione come per gli alternativi e quella 
di sottoscrivere più Pir ordinari. — 
spiega Lambiase - Inoltre, proponia- 
modiintrodurre la deducibilità del- 
l’imponibile fiscale anche dopo i cin- 
que anni per una percentuale della 
somma mantenuta nei Pir e, infine, 
diconsiderare un credito diimposta 
sulle minusvalenze». 
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Private equity, l’obiettivo 
è continuare a generare 
dei maxi rendimenti 


Mercato dei capitali 
Scenari 


Fabrizio Arnhold 

egli ultimi anni, il settore del 
N private equity in Europa e in 

Italiaéstato capacedigenera- 
reun’over-performancerispetto al- 
l'indice Ftse Italia Small Cap del10%. 
Dall’ultimo report di Deloitte, con- 
dotto su oltre 400 fondi di private 
equity europei, emerge come nel cor- 
sodel2023il mercatoitaliano delpri- 
vate equity e venture capital abbia re- 
gistrato investimenti perun contro- 
valore paria 8.162 milioni di euro, in 
calo del-12%rispettoaiall’anno pre- 
cedente. «L'acceleratadell'inflazione 
nel biennio 2022-2023 ha determi- 
nato unareazione ancor più rapida e 
incisiva delle politiche monetarie, 
conuninnalzamento del5% neltasso 
di sconto e, conseguentemente, del 
costo del debito», spiega Claudio 
Scardovi, senior partner e private 
equity leader Deloitte. «Nonsolo fare 
acquisizioni è diventato più costoso, 
ma i numerosi fattori di incertezza 
globale hannoridottol’appetito per 
ilrischio degli investitori, rendendo 
piùdifficile la raccolta di capitale per 
ifondi».Il mercato italiano, tuttavia, 
si è dimostrato molto resiliente. «In 
questo senso, il calo del12% vainter- 
pretatocomeunrallentamento tem- 
poraneoenonparticolarmente pre- 
occupante, a fronte di fondamentali 
dell'economiarealesolidi - prosegue 
Scardovi -.Inquesto senso, ciaspet- 
tiamo un 2024 di progressivo rialli- 
neamentorispettoal trend di crescita 
delprivate equity nellungo periodo». 


Il settore si conferma strategico 
perle Pmiitaliane. «Il private equity 
agiscecomecatalizzatore di discon- 
tinuità nella scala delle imprese, con 
latipica strategia buy & buildcheten- 
deacreare piattaforme d’impresa at- 
traverso acquisizioni seriali accre- 
scendonele dimensioni», sottolinea 
Scardovi, aggiungendo comel’azio- 
nesiconcretizzi anche «nella gover- 
nance a mercato, accompagnando 
processi di passaggio generazionale, 
prima con capitale privato e poi più 
spesso verso la Borsa». Guardandoal 
futuro, la sfida per il settore sarà 
quella di continuare a generare ren- 
dimenti superiori agli asset investi- 
bili. «Il private equity potrà conti- 
nuarea creareoverperformance, an- 
cheafrontedel più elevato costo del 
debito e agli elementi di incertezza 
globale se saprà investire proattiva- 
mentesui metatrend che sonodesti- 
nati atrasformarela società», precisa 
Scardovi.«Dalleenergierinnovabili 
ed economia circolare alla nuova 
mobilità e persino all'immobiliare.I 
private equity dovranno poi saper 
gestire al meglio la trasformazione 
delle aziende, accelerandone l’evolu- 
zione». La finanza sarà ancora cen- 
tralein futuro, manonsarà più l’uni- 
coindicatore datenere in considera- 
zione. Si guarderà in maniera cre- 
scente alla creazione di valore 
sostenibile nel corso del tempo, 
«rendendoilprivate equityuna forza 
dicambiamento positivo, non sola- 
mente per chi vende, ma soprattutto 
per chi decideradirestare nell’alveo 
dell’impresa trasformata, come di- 
pendente, oppure clientema anche 
peril territorio e comunità di riferi- 
mento», conclude Scardovi. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


INFORMAZIONE PROMOZIONALE 


RADISSON HOTEL GROUP ALLA CONQUISTA D'ITALIA 


Radisson Collection Hotel, Santa Sofia Milan 


Radisson Hotel Group (RHC) è una 
compagnia internazionale che 
gestisce più di 1360 strutture in 95 
nazioni. Fondata nei Paesi nordici, si 
à successivamente espansa in Africa 

nella region PAC. || modello di 
business del gruppo è orientato verso 
una gestione leggera degli asset, 
basata su franchising e contratti di 
gestione, oltre a location in affitto che 
rappresentano gli hotel di punta della 


compagnia. In Italia, la presenza del 
gruppo è cresciuta da 5 a 21 strutture, di 
cui П sono già operative (sei delle quali 
sotto il marchio Radisson Collection). 
L'obiettivo è quello di arrivare a 30 
hotel entro il 2027. L'Italia rappresenta, 
insieme alla Cina, il Paese con la più 
alta concentrazione di questo marchio. 
Tra questi ci sono il Radisson Collection 
Hotel, Roma Antica, il Santa Sofia ed 
il Palazzo Touring Club a Milano, il 


Palazzo Nani Venice, il Montemartini a 
Roma e il Grand Hotel Savoia a Cortina 
d'Ampezzo. Quello che caratterizza di 


RHC è tra i brand più desiderabili dagli 
investitori. In Italia siamo presenti a 
Roma, Milano, Cortina d'Ampezzo, 


più RHG è la flessibilità, che si riferisce 
non solo al prodotto ma anche alla 
capacità di adattamento al territorio e 
alle esigenze e condizioni di mercato. 
Rispetto alle altre compagnie sul 
mercato, che lavorano principalmente 
Sui ricavi, possiamo definire RHG 
un operatore Con il modello 
management contract l'obiettivo è 
quello di implementare una gestione 
di business che assicuri un profitto alto 
in relazione all'investimento. S un 
hotel in franchising, invece, si cerca di 
comprendere il tipo di operatore che 
viene identificato tentando di trovare il 
giusto equilibrio tra l'investitore, la parte 
creativa l'operatore, con un certo 
adattamento ma rimanendo fedeli 
all'identità del marchio. Nella visione 
di RHG la qualità della controparte 
è più importante del progetto. Ci 
possono essere tre tipologie di partner: 
'investitore istituzionale come Generali 
Allianz, proprietari di tre alberghi de 
gruppo in Italia; il private equity come 
Bain Capital, con cui é in apertura un 
family resort a Firenze; oppure il gestore 
italiano con cui facciamo dei contratti di 
franchising. La capacità di dialogare con 
tre parti che hanno interessi differenti 


D 


caratterizza la flessibilità del gruppo 
che si basa da un lato sull'aspetto 
finanziario dell'operazione, dall'altro 


sul mantenimento del risultato. Oggi 


Venezia, Napoli e Ferrara. È stato 
appena inaugurato a Chia in Sardegna 
il nuovo Veridia Resort, a member of 


Radisson Individuals e entro Ottobre 
aprirà il moderno Radisson Blu Hotel 
Bergamo, all'interno  dell'innovativo 
sviluppo immobiliare di Chorus Life. 
Altri hotel in apertura il prossimo anno 
saranno il Radisson Blu Hotel Firenze, 


nuovo concept di urban resort con un 


focus sulla clientela famiglie, il 
Collection Como, meraviglioso 5* 
centro della città di Como, e il 
RED in realizzazione a 


della città, dove sorgeva fino 
anni fa la sede del giornale |! 


Radisson 
nel 
Radisson 
apoli, nel centro 
a pochi 
attino. 


Radisson Collection Hotel, Roma Antica 
Rooftop Modius 
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IL TARGET 

Abc Company, guidata da Stefano 
Taioli (nella foto), vuole intercettare 
Pmi desiderose di aprire il capitale e 
imprenditori interessati a club deal 


Scelte di sostenibilità che si tramandano 


La storia. La famiglia Cinque, proprietaria del San Pietro di Positano da tre generazioni (tempio dell’ospitalità di lusso nel mondo), 
fin dall'inizio ha sposato valori etici che hanno permeato tutti gli investimenti e si sono poi diffusi in tutto il settore dell'hótellerie 


Pagina a cura di 
Lucilla Incorvati 


uando alla fine degli anni 

50 Carlo Cinque, fondato- 

re del San Pietro di Posita- 

no, oggi tempio dell'ospi- 

talità nel mondo, lo pro- 
gettò sognava un paradiso costruito 
su un promontorio, lontano dalla fol- 
la, dove la natura ela sua bellezza ne 
esprimessero lusso e valore. Negli 
anni, prima la seconda generazione 
con Virginia Attanasio Cinque, e oggi 
laterza generazione con Vito e Carlo 
Cinque, ha messo il rispetto della na- 
tura, dell'ambiente e più in generale 
i principi sostenibili al centro dell'im- 
presa di famiglia. Se oggi nell’alta 
ospitalità la dedizione all’eccellenza, 
lapersonalizzazione perogni ospite 
eunostile nonreplicabile non posso- 
no prescidere da un’attenzione alla 
sostenibilità, al San Pietro lo sanno da 
oltrezo anni. «Abbiamo sempre avu- 
to un forte legame con l’ambiente. 
L’architettura dell'hotel si integra con 
la natura circostante, facendo si che il 
paesaggio entri nelle camere, nella 
hall, nei ristoranti e nella spa conluce, 
piante e profumi. Unlegame non solo 
estetico, ma che si traduce in compor- 
tamentiresponsabili come l’utilizzo 


74 Per il fondatore 
la bellezza della natura 

è lusso e valore: 
una visione trasmessa 
alle nuove generazioni 


di fiori e ortaggi biologici provenienti 
dai giardini dell'hotel. La coltivazione 
segue i cicli naturali delle stagioni, si 
concentra sugli ortaggi tipici locali, 
senza sfruttare il terreno in modo in- 
tensivo - sottolinea Vito Cinque, pro- 
prietario e direttore dell’hotel -. Per 
promuovere una gestione sostenibi- 
le, abbiamo implementato un Siste- 
madi Gestione Ambientale certificato 
secondola norma UNIENISO 14001 
dal 2002 che include l’utilizzo ottima- 
le dellerisorseidriche ed energetiche, 
lariduzione deirifiuti ela prevenzio- 
nedell'inquinamento acustico. La cu- 
cinadell’hotelè dotata di sistemi che 
riducono le emissioni, il consumo 
energetico e promuovonola sanifica- 
zione degliambienti». Come ricorda 
Vito Cinque, le scelte sostenibili nel- 
l’hotellerie sono sempre possibili. A 
volte possono apparire complicate o 
non economicamente produttive e 
perciò di nonimmediata realizzazio- 
ne. «A ben riflettere, invece, esse 
comportano untipo diverso di introi- 
to: peresempio incidono sulla repu- 
tazione, ma anche sui profitti - ag- 
giunge Cinque. È il caso della barca 
privata dell'albergo,l'Md51 The Drea- 
mer. Quando è stata realizzata è stato 
fatto un investimento più importante 
delprevisto perchè equipaggiata con 
motori Ips (Inboard performance sy- 
stem). Questi permettono un consu- 
mo di carburante ridotto del 35% ed 
emissioni di CO2 inferiori del 30% ri- 
spettoai motori tradizionali. Gli ospi- 
tiapprezzano e ringraziano». 

Anche il rispetto dei principi di 
sostenibilità è un’eredità che passa 
da una generazione all’altra. «È 
un'eredità di valori, di ideali, di com- 
petenze e di esperienze, dove i figli 
sonotestimoni, custodi ed esecutori 
- dettaglia ancora Vito - quell'eredità 
spirituale, materiale e culturale che 
zio Carlino ha trasmesso a mia ma- 
dre Virginia, passata intatta da lei a 
meeamiofratello Carlo e che noi ci 
prepariamo a trasmettere. In realtà, 
più che un’eredità mi piace definirla 
un “prestito”, devoluto da una gene- 
razione all’altra, con l’auspicio che 
ognuna sia capace di restituirlo fe- 
delmente alla successiva». 

La sostenibilità per il San Pietro 
vuol dire anche legame profondo con 
la comunità locale, che nel corso del 
tempo si è ampliato con personale 
non autoctono. Il rispetto reciproco 
e sempre stato un valore su cui ab- 
biamo basatoil nostro rapporto con 


tuttii membri del team, eció si étra- 
dotto in un'ospitalità esemplare of- 
fertaai nostri ospiti. Molti dei nostri 
dipendenti sono diventati amici di 
lunga data, creando un rapporto di 
amicizia che va oltreillavoro stesso. 
Questa atmosfera accogliente e fa- 
miliare è ciò chei nostri ospiti perce- 
piscono fin dall'inizio e che costitui- 
sce uno dei nostri tratti distintivi. Il 
lorobenessere pernoi è prioritario». 
Oltre ai valori è fondamentale tra- 
smetterele necessarie competenze. 
Quandoun giovanetalento giunge al 
San Pietro, viene immediatamente 
integrato іп un sistema plasmato da 
anni di esperienza e passione, dove 
è responsabilizzato e sensibilizzato 
al suo ruolo. Nel 1986 i delfini blu del 
SanPietro, tra i primi albergatori ita- 
liani, arricchiscono la galassia dei 
Relais & Cháteaux. Anzi, proprio 
l’esempio dei Cinque conisuoi valori 
diuna gestione d’impresa sostenibi- 


Ritratto di famiglia. Da sinistra Vito, la mamma Virginia al centro e a destra Carlo; 
i due fratelli Cinque assumono interamente la guida del San Pietro nel 1997 


levengono diffusi. «In quasi 40 anni 
quest’affiliazione ci ha arricchito 
molto: il senso di famiglia che la ca- 
ratterizza - conclude Cinque - ci ha 
portato a stringere solidi rapporti 
conaltrialbergatori ela nostra atten- 
zione per la sostenibilità si è estesa 
oltreiconfini dell'hotel grazie a prin- 
cipi condivisi. Alcuni anni fa per 
esempio abbiamo acquistato la tenu- 
taagricola di Vallaccone a Norcia con 
lafamiglia Bianconi, proprietaria del 
Relais & Cháteaux Palazzo Seneca». 

Si tratta di un luogo che rischiava 
di essere dimenticato e oggi è rinato: 
a Vallaccone si coltivano farro, ceci, 
lenticchie, roveja, grano Senatore 
Cappelli e cicerchie provenienti solo 
da pratiche agricole biologiche e so- 
stenibili eche poisi ritrovano sulla ta- 
vola del San Pietro, sapientemente 
cucinati dallo chef stellato Alois Van- 
langenaeker. 
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Tradizione, continuità, flessibilità. 


Dal 1936 curiamo e gestiamo grandi patrimoni. 


E lo facciamo con lo sguardo rivolto al domani, con profondità di analisi e competenza, 


ascoltando davvero le esigenze di ogni singolo cliente. 


Perché solo con un dialogo personale e diretto si può costruire 


un rapporto solido e profondo. 


ERSEL 


Wealth Management 


Y 


Ersel Banca Privata SpA - Sede Centrale e Direzione Generale piazza Solferino 11 Torino - www.ersel.it - info@ersel.it 


Abc Company, 
nuova linfa 
con Giotto 
Cellino Sim 


Club Deal 
Boutique finanziarie 


ettere imprenditore al 
M centro, siacome capofami- 
glia sia come capo azienda. 
Va in questa direzione la nuova 
operazione di Abc Company, bou- 
tiquespecializzatain investimenti 
іп сир dealquotataa Piazza Affari 
che, salita al 4496 di Giotto Cellino 
Sim, è ora primo socio. La Sim è 
l'unicadel Venetoetraisocianno- 
vera diverse famiglie imprendito- 
riali come la famiglia Finco. Con 
ufficia Padova, Torino, Milano, in 
Versilia eprestoa Bologna gestisce 
masse per oltre 230 milioni. 
«Vogliamo agevolare - spiega 
Stefano Taioli, ad di Abc- il dialogo 
tra Pmi che vogliano aprire il capi- 
tale per crescere e imprenditori in- 
teressati a partecipare a club deal. 
Lapartecipazione in Giotto Cellino 
Sim ela collaborazione con il ma- 
nagement (il presidente Alessan- 
dro Vandellie il Ceo Mauro Betto) 
vanno in questa direzione: voglia- 
mointercettare nei territori in cui 
opera Giotto Cellino quell'esigenza 
di nuovicapitalie di nuovi modelli 
diinvestimento che il sistema ban- 
cario e il mercato dei capitali non 
sembrano saper soddisfare». 


& Nei prossimi anni 
sono attesi in Italia 
deal privati per un 
controvalore annuo 
di 40 miliardi di euro 


Nei prossimi anni sono attesiin 
Italia deal privati per un controva- 
lore annuo di 40 miliardi di euro. 
Questi denari dovranno avere 
un’offerta adeguata alle esigenze 
di chi ha venduto e ora non è più 
direttamente imprenditore. «Ciri- 
volgiamo a famiglie per servirle 
come family office con Giotto Sim 
ecomeinvestimenti diretti nelca- 
pitale di Pmi con Abc - aggiunge 
Taioli - aiutando siala gestione pa- 
rimoniale sia quella aziendale». 

Abcrappresenta un’offerta uni- 
casul mercato dei capitali grazie al- 
la propria quotazione, dando ac- 
cessoaunaformadi investimento 
non facilmente reperibile sul mer- 
catoitaliano: un portafoglio di Pmi 
eccellenti, in genere non quotatein 
borsa, con strumenti finanziari in- 
novativie ottimizzati fiscalmente e 
con elevata attesa di rendimento, 
tipica di questa tipologia di asset. La 
società investe direttamente e at- 
traverso lastrutturazione di «club 
deal» tramite veicoli creati ad hoc, 
tipicamente con investimenti di 
minoranza. Come precisa Taioli, 
conl’investimento diretto ela du- 
ratanon preordinata della perma- 
nenzanelcapitale delle Pmi, Abcha 
unallineamento di interessi siacon 
gliimprenditori che partecipanoai 
dealsiaalla famiglia che continuaa 
gestirela propria impresa investita. 
Ilteamdi gestione e gliimprendito- 
ridelnetworkaiutano poii mana- 
ger della impresa investita con la 
loro esperienza, fornendo assi- 
stenzasu internazionalizzazione, 
M&A, investimenti, finanza, soste- 
nibilità. «Il nostro è uninvestimen- 
to che si caratterizza per un forte 
connotato industriale». Tra le ulti- 
me partecipazioni сё quella nel- 
l'Ipo di Next Geo, grazie a un club 
deal costituito con l'emissione di un 
prestitoobbligazionario converti- 
bile emesso da Abc. Società benefit, 
con forte expertise nel biomedicale, 
Abc vuole diffondere la cultura fi- 
nanziaria nelle Pmi, ed è l’unica 
quotata in Italia che, per vincolo di 
statuto, destina il 10% dell'utile a 
progettidi beneficenza. Dallancio 
dal2022 sonostati raccolti circa 4o 
milioni, di cui 25 milioni di capitale 
proprio diAbc Company e15 milio- 
ni da investitori terzi nei club deal 
promossi mal’obiettivo è raddop- 
piare entro il 2025. 
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S finecoprivatebanking.com 


GESTIAMO IL TUO FUTURO, 
PERCHÉ COMPRENDIAMO 
IL TUO PASSATO. 


Da solo hai raggiunto 
grandi obiettivi. 
Insieme, puntiamo 

a traguardi ancora 


Y 
più ambiziosi. 

Per il tuo domani, 

oggi ci siamo noi. | 


Fineco Private Banking: il partner per il tuo futuro. 
Per un patrimonio importante, non basta una semplice banca. | Private Banker Fineco comprendono a fondo le tue 
esigenze tenendo conto di tutti gli asset, dal portafoglio mobiliare all'immobiliare, dalle opere d'arte alla tua azienda, 
con un occhio attento alla fiscalità e al futuro dei tuoi cari. Con il supporto di tecnologie di pianificazione avanzate 
ti propongono una strategia di investimento su misura, aiutandoti a prendere decisioni migliori per il tuo futuro. 


PORTA I TUOI TITOLI IN FINECO ( Personalizzazione finanziaria 
PER TE FINO A 6 Pianificazione successoria 


15.000€ E o te 


È Assistenza fiscale 
IN BUONI AMAZON 


Messaggio pubblicitario con finalità promozionale. L'iniziativa è valida fino al 30 Agosto 2024. - | N ECO PRIVATE 
Il riconoscimento del premio è soggetto ai limiti e alle condizioni del Regolamento disponibile BANKING 
sul sito www.finecobank.com e presso i consulenti finanziari abilitati all'offerta fuori sede. 
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Norme & Tributi 


Report + 
Energia 


L'HUB 
INFORMATIVO 


DI RIFERIMENTO 
SUL MERCATO 
ENERGIA 


LE MISURE DI PREVENZIONE 

Il presupposto dell'amministrazio- 
ne giudiziaria applicata ad alcuni 
fornitori di maison del lusso è nella 
carenza di adeguati modelli «231» 
e di sistemi di internal audit per 
verificare appalti e sub-appalti 


Cassazione 
Frodi superbonus, la confisca 
si sposta in avanti —p.50 


Lotta al caporalato 
Modelli 231 ad hoc peril controllo 
effettivo della catena appalti —p.45 


reportplusenergia.com 


Opere e servizi ultrannuali, 
si apre la chance dell'alternativa 


Decreto Irpef-Ires 


sealla percentuale di completamento: 
tuttavia, aifini diunamigliore rappre- 
sentazione contabile, bilancistica e ge- 
stionale, quest’ultima è quella che do- 
vrebbe essere applicata, comeribadi- 


ADOBESTOCK 


Osservatorio su Giustizia e digitale 


CONTRATTI A DISTANZA 
ATUTELA RAFFORZATA 
PER IL CONSUMATORE 


di Giuseppe Muto e Oreste Pollicino 


© 


nei contratti conclusi a distanza, il 


| a Corte di giustizia dell’Ue ha stabilito che 
professionista ha l’obbligo di garantire che 


RE Osservatorio su 
I criteri: percentuale sce il principio contabile. giurisprudenza il consumatore accetti espressamente di pagare 
di completamento europea quando inoltra l’ordine, anche laddove il 
e commessa completata La casistica delle imprese edili e digitale corrispettivo a titolo oneroso sia dovuto solo al 
Ingenere, inmolti casi conriferimento Parte verificarsi di una certa condizione. 
ailavori edili, sono soddisfatte le con- l'osservatorio La Cgue, con una sentenza pronunciata lo 
Lo schema di riforma dizionirichiestedal principio contabile rubricacon —SCOrso 30 maggio, rafforza lo statuto di tutela 
allinea le regole fiscali Oic23perlavalutazione in baseal cri- cadenza per il consumatore, adottando 
ai principi Oic 13 e Oic 23 terio della percentuale di completa- quindicinale un'interpretazione ampia delle norme 
mento: infatti, a fronte dei lavori esi- dedicata già in vigore in favore della parte 
stono contratti vincolanti per le parti, al'analisidelle contrattuale più debole. 
Alessandro Germani chenedefiniscono chiaramentele ob- piü recenti In quest'ultimo caso, l'occasione é sorta da un 
Franco Roscini Vitali bligazioni, incluso il diritto al corri- Ne sentenze della rinvio pregiudiziale operato dal Tribunale 
spettivo e le altre condizioni richieste 4 Corte di tedesco conriguardo a una divergenza 
LoschemadidecretodiriformaIrpef-  dalcitato principio contabile. Giustizia Ue nell’interpretazione dell’articolo 8, paragrafo 2, 
Ires elimina il doppio binariotra valori Generalmente esistono contratti d e della Corte comma 2 della direttiva 2011/83/UE, che impone 
contabili e fiscaliperlavalutazione del- preliminari: in base alla definizione E europea dei ai professionisti di utilizzare un pulsante con la 
lerimanenzediopereeservizi,dando delladottrina giuridica, sidice prelimi- diritti dicitura «ordina e paga» peri contrattia 
rilevanza ai “corretti” principicontabili  nareilcontratto concuilepartisiobbli- ^ Opere infrannuali. basealla percentuale di completamento dell'uomo nel distanza che comportano un obbligo di 
adottati in bilancio. ganoastipulareunsuccessivocontrat- Anche peri lavori di durata nonpuoessere effettuata in mancanza settore del pagamento per il consumatore. Nel caso di 
La novità ha un impatto rilevante to definitivo, di cui, peraltro, devono fino a 12 mesi possibile scegliere diuncontratto, ovvero di corrispettivi digitale, con specie, infatti, una società di recupero dei crediti 
peropere, fornituree servizidi durata  averegiàdeterminatonelpreliminare 'a quota di completamento contrattualmente stabiliti, in quanto, particolare (Conny) aveva stipulato un contratto con un 
ultrannuale peri quali, sinoaora, l’arti- ilcontenuto essenziale. in tale ipotesi, mancano le condizioni riferimento conduttore per rappresentarlo nella richiesta di 


colo93delTuirprevedela sola valuta- 
zioneinbase alla percentuale di com- 
pletamento e nonanche conilcriterio 


Ilpreliminare deve precisareinmo- 
do sufficiente il contenuto del contrat- 
todefinitivo(apenadinullitàexartico- 


per applicare tale valutazione, come 
prevede il principio contabile Oic 23. 


all'intelligenza 
artificiale e alla 


rimborso di un canone di locazione eccessivo. 
Tale contratto prevedeva che i locatari avrebbero 
dovuto versare, a titolo di corrispettivo per il 


della commessa completata. lo 1351 del Codice civile) che le parti si Il ruolo dell'organo di controllo 5 e servizio reso, un prezzo pari a un terzo del 
Di minor impatto pratico linter-  obbliganoastipularesuccessivamen- I lavori in corso su ordinazione di canone annuale di locazione, nel caso in cui 
vento per le opere di durata infran- te: generalmente è trascritto (legge stipulazione del contratto definitivo, durata ultrannuale si valutano inba- Curatori l’azione intentata contro i proprietari degli 
nuale, ovvero non superiore a12 mesi, 30/1997) ей costruttore deve fornire Һа già pagato gran parte del corri- ве al criterio della percentuale di Marina immobili fosse risultata vittoriosa. Ilocatori 
periqualil’articolo92,comma6, nella unafideiussionerilasciatadaunaban- spettivo pattuito (sovente l’ottanta completamento - che costituisce il Castellaneta hanno eccepito che la Conny non era legittimata 
formulazione attuale, prevedelava-  caocompagniadiassicurazioneaga- percento o anche più). criterio di valutazione di riferimento e Oreste adagire nei loro confronti, dal momento che il 
lutazioneinbaseallespesesostenu-  ranzia degli importi pagati. Iltutto,inviagenerale, dovrebbeva- -sesono soddisfatte le condizioni il- Pollicino contratto di gestione d’affari era nullo, poiché 
te/commessa completata (Oic13): sa- lereancheseilpreliminareéstipulato lustrate nel principio contabile Oic contrario alla sopracitata Direttiva e alla relativa 
ràpossibileanchel'applicazionedel  Ilcontratto preliminare dopol'iniziodeilavori.Peresempiola 23: soltanto se tali condizioni non Membri norma di recepimento nell'ordinamento interno. 
criteriodellapercentualedicomple-  Ipreliminaricontengonoladescrizio- costruzione di una palazzina di dieci sono soddisfatte si applicailcriterio Marco Bassini, Il giudice rimettente, constatando l’esistenza di 
tamento (Oic 23). nedell'immobileedellefinituredello | appartamenti,deiqualisoltantodueo della commessa completata. Tilbug un dibattito giurisprudenziale sul punto, opera 
stesso, prevedendo maggiorazioni di trenonsonoancoracoperti dacontrat- Incaso contrario, tale criterio alter- University; un rinvio pregiudiziale alla Corte di Giustizia, 
I lavori ultrannuali prezzo seilcommittenterichiede ulte- topreliminare: se, alavoriiniziati,an- nativo dal punto di vista del bilancio Giovani De domandando se nei contratti conclusi a distanza 
Concentriamocisuilavorie/ooperedi riorifinitureoaltro nonprevistonelca-  cheirestantitreappartamentisono,di potrebbe non essere corretto e com- Gregorio, mediante la rete digitale, l'obbligo gravante sul 
durata ultrannuale, perché la formula-  pitolato.Peresempio,arredamentodei fatto, ceduti la valutazione seguirà le portare censure da parte di sindaci e Catolica professionista di garantire che il consumatore, 
zionedelnuovocomma6dell'articolo bagni(doccia,vascaeccetera,maanche regole illustrate. Questo, invece, non revisoriperchél’impresa, pur avendo- University inviando l’ordine, accetti espressamente di 
93rimandaaiprincipicontabilielare- di tutte le finiture), riportata con una puòriguardare gli appartamenti peri nela possibilità, utilizza in bilancio il Lisbona; pagare si applichi anche al caso in cui tale 
lazione cita РОіс 23. precisa descrizione, conla previsione qualinonèstatostipulato alcun preli- metodo alternativo. Federica obbligazione sia subordinata a una 
La norma, dopo aver ribadito l’ap- cheseilcommittenterichiede ulteriori  minareeche, pertanto, nonhannoun Potrebbe verificarsi il caso del- Paolucci, condizione di natura oggettiva. 
plicazione in base alla percentuale di finiturequestesaranno conteggiatea acquirentepredeterminato:lavaluta- l’impresache non èin grado di appli- Bocconi; Come era largamente prevedibile, la Corte 
completamento, accetta, in deroga a parte, con maggiorazione del corri- zione, іп tali casi, è quella della com- careilmetododiriferimento, perché Giuseppe suggerisce un’interpretazione estensiva della 


tale regola, l’applicazione del criterio 
della commessa completata in confor- 
mità ai corretti principi contabili. 

Inviagenerale, leimprese edilirea- 
lizzano «lavori su appalto» che, se ul- 
trannuali, dovrebbero essere valutate 
inbase a quanto prevedono l’articolo 
2426,n.11,del Codice civilee il principio 
contabile nazionale Oic 23. 

Tali imprese possono scegliere la 
valutazione con il criterio della com- 


spettivo: il committentehala facoltà di 
richiedere alcuni cambiamenti o ag- 
giunte, ovvero di personalizzare sem- 
pre piùl’abitazione durantela costru- 
zione (questo conferma che, di fatto, i 
benisonosostanzialmente già ceduti). 

Inoltre, il costruttore finanzia la 
costruzione tramite gli acconti versa- 
tidalcommittente in baseallostato di 
avanzamento dei lavori, oppure, più 
semplicemente, a date prefissate:in 


messa completata. 

Problemi contabili possono esistere 
nelcaso di edificisoltanto in parte co- 
perti da preliminare, perché, in tale 
ipotesi, parte deilavori seguonolava- 
lutazione al costo (spese sostenute) e 
parte la valutazione in base alla per- 
centuale dicompletamento:il tutto do- 
vrebbe essere supportato da adeguate 
contabilizzazioni, ancheai fini dellari- 
partizione dei costi. 


non è contabilmente strutturata per 
applicarlo, ma anche in questo caso 
gli organi di controllo possono non 
condividere la scelta di applicare il 
metodo alternativo. Per i doveri del 
collegio sindacale l'articolo 2403 del 
Codice civile prevede la vigilanza sul- 
l'adeguatezza dell'assetto organiz- 
zativo, amministrativo e contabile 
adottato dalla società e sul suo con- 
creto funzionamento. 


Muto, Bocconi 


norma, offrendo al consumatore la tutela piü 
ampia possibile. Infatti, nelle argomentazioni 
riportate nella sentenza silegge che, 
argomentando in senso opposto, si giungerebbe 
all'assurda conseguenza che il professionista 
potrebbe inserire nel contratto delle condizioni 
generali (da cui conseguirebbe l'obbligo di 
pagamento per il consumatore) in maniera 
assolutamente strumentale al fine di svincolarsi 
degli obblighi che gravano sullo stesso in forza 
della direttiva 2011/83/UE. 
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IL COLLEGIO SINDACALE | 
Osservanza della legge e dello statuto 
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Principi di corretta amministrazione 
Adeguatezza dell'assetto organizzativo della società 


Il ruolo del collegio sindacale ha assunto un peso sempre più centrale nell'ambito dei controlli societari. 
Dai generali doveri di vigilanza alle modalità di nomina dei sindaci, dai loro poteri/doveri di reazione nello svolgimento della propria funzione al rapporto con il revisore legale: la Guida del Sole 24 Ore, alla luce 


delle indicazioni fornite nelle Norme di Comportamento recentemente emanate dal CNDCEC, esamina compiutamente l'intera disciplina in vigore per la corretta amministrazione societaria in osservanza 


della legge e dello statuto. 
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NT+FISCO 

Commercialisti, sanzioni pubbliche 
con data di inizio e fine 

Le sanzioni disciplinari vanno comu- 
nicate dai Collegi territoriali all'Albo 


nazionale. Le sospensioni anche 
con data di inizio e fine. 

di Valeria Uva 

La versione integrale dell'articolo su: 
ntplusfisco.ilsole240re.com 


Nella liquidazione giudiziale 
l'attività d'impresa può proseguire 


Crisi d'impresa 


Га giurisprudenza 
del regime fallimentare 
aveva anticipato la soluzione 


L’esercizio provvisorio 
tende alla massimizzazione 
dell’attivo per i creditori 


Pagina a cura di 
Filippo D'Aquino 
Gianluca Minniti 


Il fallimento prevedevala cessazione 
immediata dell’attività di impresa, 
salvo che il tribunale avesse autoriz- 
zato la prosecuzione dell'impresa di- 
chiarata fallita, qualora vi fosse stata 
laragionevole certezza che dall’inter- 
ruzione dell’attività fossero scaturite 
conseguenze gravemente dannose 
per le ragioni dei creditori (articolo 
104 della legge fallimentare). 

Conil Codice della crisi (spunto si- 
nora poco coltivato nella prassi) la 
prospettiva si inverte: l’obiettivo di 
preservare la continuità aziendale 
può essere perseguito anche una vol- 
ta che l’impresa veda aprirsi le porte 
dellaliquidazione giudiziale. In base 
all'articolo 211 del Codice, l'apertura 
della liquidazione giudiziale non de- 
terminala cessazione dell’attività di 
impresa sela sua prosecuzione, auto- 
rizzata dal tribunale, nonarrechi pre- 
giudizio ai creditori (comma 2) ovve- 
ro se il giudice delegato, su proposta 
del curatore, ne abbia successiva- 
menteautorizzato l'esercizio, fissan- 
done la durata (comma 3). Venuto 
menoilrequisito del «grave danno» 
aicreditori perl'interruzione delleat- 
tività di impresa, il tribunale deveve- 
rificare caso per caso che, per effetto 
della prosecuzione, i creditori non ve- 
dano compromessala soddisfazione 
delle proprie ragioni. 

Il Codice della crisi consolida, pe- 
raltro, unorientamento manifestato- 
si in alcune decisioni sotto il regime 
abrogato (per esempio: decreto del 
Tribunale di Bergamo del 2 aprile 
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La nuova disciplina 
della crisi valorizza 

la continuità, salvo 
pregiudizi alle ragioni 
dei creditori 


2022), che, nell’autorizzare il curatore 
aproseguire l’attività diimpresa, già 
facevanoleva sull’opportunità e sulla 
convenienza della prosecuzione del- 
l’attività nell’interesse dei creditori. 
Nel caso deciso dal giudici bergama- 
schi, in particolare, la società - nono- 
stanteilforte disequilibrio finanzia- 
rio, che aveva determinato il venire 
meno del concordato preventivo 
omologato per fallimento in proprio 
— aveva di fatto continuato a commer- 
cializzare regolarmentei propri pro- 
dotti a prezzi in linea con quelli di 
mercato, conservando, nonostante il 
fallimento, uno standard di affidabili- 
tà tale da giustificare la continuazione 
delle attività secondo il piano elabo- 
rato dalla curatela. 

Già in questo precedente, che ha 
di fatto anticipato il Codice, “soffiava 
il vento” della riforma (come avve- 
nutoin altri uffici, come il Tribunale 
di Bologna), vento a favore della 
continuità aziendale, in cuila prose- 
cuzione dell’attività di impresa a 
procedura liquidatoria aperta era 
volta a consentire che si realizzasse- 
rolecondizioni peruna proficua di- 
smissione dell'azienda, ovvero per 
un affitto – ponte, che potesse risul- 
tare strumentale alla presentazione 
di una proposta concordataria. 

Lagiurisprudenza sta dimostran- 
dodiaverrecepitol’attenzione delle- 
gislatore perla salvaguardia della pro- 
secuzionedell’attività aziendale tanto 
daritenerla ammissibile, nonostante 
ilsilenzio dellarelativa disciplina, an- 
che nella liquidazione controllata. 

Paradigmaticala sentenza con cui 
il Tribunale di Arezzo (24 maggio 


Cambio di prospettiva. La continuità aziendale resiste all'apertu 


2024) ha riconosciuto la possibilità 
della prosecuzione dell'attività 
aziendale ritenendo applicabile an- 
che alle imprese minorila disciplina 
prevista perla liquidazione giudizia- 
le.Igiudici hanno chiarito che l’atti- 
vità di impresa può regolarmente 
proseguire e che i beni necessariben 
possono essere sottratti alla liquida- 
zione quando Ја continuazione del- 
l’attività risulti di maggiore utilità per 
i creditori rispetto alla pura e sempli- 
се dismissione dell'azienda. La pro- 
secuzione dell’attività rappresente- 
rebbeinvero, secondo i giudici areti- 
ni, un diritto del debitore - afferma- 
zione, in effetti, un po’ forte, atteso 
che illiquidatore è assimilabile a un 
trustee nell’interesse della massa - ra- 


- 


gion per cui i beni individuati dalli- 
quidatore potrebbero essere utilizza- 
ti dall'imprenditore nel corso della 
procedura concorsuale, nel rispetto 
dell’interesse del ceto creditorio. 
Questa decisione si pone in continui- 
tà conil precedente del Tribunale di 
Bologna (sentenza del 21 giugno 
2023), secondo cui la liquidazione 
controllata non può realizzare sol- 
tantounobiettivo esdebitatorio abe- 
neficio del debitore, ma deve mirare 
soprattutto alla chance di recupero, 
almeno parziale, peri creditori coin- 
volti nell'insolvenza del sovraindebi- 
tato. In questa prospettiva, l'esercizio 
provvisorio puòtrovare cittadinanza 
anche nellaliquidazione controllata, 
sempre si prospetti idoneo a realiz- 


ra della liquidazione giudiziale. 


IMAGOECONOMICA 


zare un surplus peri creditori rispetto 
alla liquidazione del patrimonio. 

Ilrapportotrala salvaguardia de- 
gliorganismi produttivi ela tutela dei 
creditori appare, pertanto, risolto 
consentendo il ricorso all’esercizio 
dell'impresa “provvisorio” quale 
strumento propedeutico alla massi- 
mizzazione dell'attivo nell'interesse 
dei creditori. Conseguentemente, il 
nuovo corso dell'esercizio dell'im- 
presa come disciplinato nel Codice 
dellacrisi predilige, in una prospetti- 
va evolutiva ma non rivoluzionaria 
rispetto al passato, unampliamento 
dell'ambito di operatività dell'istitu- 
to, pur senza perdere di vista gli inte- 
ressi dei creditori. 
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n qualità di distributore autorizzato, 

Mouser Electronics offre la più vasta 
offerta al mondo di semiconduttori e 
componenti elettronici innovativi, pronti 
per la spedizione in giornata, per privati 
ed aziende. | clienti hanno la certezza 
di poter contare su prodotti 100% ori- 
ginali, certificati e completamente trac- 
ciabili per ciascun produttore. 
Mouser, una società del gruppo Ber- 
kshire Hathaway, si focalizza nell’in- 
troduzione di nuovi prodotti dai suoi 
fornitori partner per progettisti e 
buyer. Il sito mouser.it presenta più 
di 6.8 milioni di prodotti di oltre 1200 
marche di produttori, alcune delle 
quali: Analog Devices, Arduino, Te- 
xas Instruments, TE Connectivity, 
Microchip, Vishay, Molex, STMicroe- 
lectronics, Murata, Amphenol. 
Il sito ospita inoltre un’ampia libreria di 
fonti tecniche per aiutare i suoi clienti 
a velocizzare i tempi di progettazione. 
Tra queste, il Centro Risorse Tecniche 
include schede, progetti di riferimento 
specifici per produttore, note applica- 
tive, indicazioni di progettazione, stru- 
menti e molte altre informazioni. 
L'azienda effettua consegne a livello 
globale a più di 650.000 clienti dislo- 
cati in più di 223 paesi e territori, dal 
Suo complesso all'avanguardia di circa 
93.000 metri quadrati, situato a sud di 
Dallas in Texas. Tramite la sede di Mi- 
lano, Mouser fornisce supporto tecnico 
e commerciale agli acquisti. 
Per maggiori informazioni, visita- 
te il sito www.mouser.it o contatta- 
te il nostro ufficio all’indirizzo email 
italia@mouser.com. 


Ш Sevizi e Strumenti 

FORTE è uno strumento per la DiBa 
completo e intelligente che valuta ra- 
pidamente milioni di parti e ti aiuta a 
migliorare la precisione degli ordini, a 


INFORMAZIONE PROMOZIONALE 
Speciale ELETTRONICA E COMPONENTISTICA - Realtà Eccellente 


l'innovazione parte dalla progettazione 


Semiconduttori e componenti elettronici per progetti d'avanguardia 


risparmiare tempo e ad acquistare se- 
miconduttori e componenti elettronici 
nella massima tranquillità. Si tratta di 
un tool gratuito per chiunque possieda 
un account My Mouser. Uno strumento 
realizzato per fornirti un servizio ancora 
migliore e per aiutarti con una ricerca 
delle parti e degli acquisti sempre più 
rapidi. Visita www.mouser.it/bomtool 
Price & Availability Assistant è un si- 
stema di assistenza per listino prezzi 
e disponibilità utilissimo se conoscete 
i codici e le quantità che volete ordi- 
nare. Puoi utilizzare gli strumenti a di- 
sposizione per controllare i prezzi delle 
scorte o aggiungere in massa i prodotti 
al carrello. Visita www.mouser.it/price- 
availability 


Spedizione gratuita* per 
ordini superiori a 50 €. 


Magazzino Mouser 
Electronics 


Inventory Manage- 
ment, la nuova so- 
luzione web GRA- 
TUITA di Mouser 
permette alle pic- 
cole società, alle grandi aziende e 
alle università di gestire e monito- 
rare le proprie scorte di componenti 
elettronici e prodotti. Per chi ha ri- 
sorse limitate e poco tempo, abbia- 
mo creato una soluzione completa 
che consente di gestire liberamen- 
te e facilmente i livelli di inventario, 
fornire dati di inventario in tempo 
reale, identificare eventuali caren- 
ze, ridurre i costi di funzionamento 
e molto altro ancora. Non solo è una 
piattaforma in grado di lavorare su 
desktop, laptop, tablet e smartpho- 
ne, ma viene fornita anche con una 
app che rende le procedure ancora 
più veloci e facili da gestire. Visita 

www.mouser.itnventory-management 


Il sito 
mouser.it 


L'affitto di azienda 
come alternativa 
per realizzare plusvalore 


La prassi 


Il rent to buy è una 
variazione frequente nei 
contratti sui beni aziendali 


La continuità aziendale nell’am- 
bito della liquidazione giudiziale 
è assicurata non solo dall’eserci- 
zio provvisorio — cui si fa riferi- 
mento in questa pagina - ma il 
più delle volte dall’affitto di 
azienda, strumento funzionale a 
conservare le componenti im- 
materiali dell'impresa con il fine 
di realizzare un plusvalore ri- 
spetto all’ipotesi di liquidazione 
dei soli beni materiali. 

La prassi ha visto progressiva- 
mente svilupparsi sofisticate va- 
riazioni contrattuali rispetto al- 
l’originario affitto d’azienda, tra 
le quali si segnala il rent to buy. 

A seguito, infatti, dell'introdu- 
zione nel nostro ordinamento 
dell’articolo 23 della legge 
164/2014 - che disciplina i con- 
tratti di godimento di un immo- 
bile in funzione della sua succes- 
siva vendita — si è assistito a un 
utilizzo di questo strumento an- 
che per il trasferimento dei com- 
plessi aziendali. 

Il contratto di rent to buy di 
azienda è oggi utilizzato – nel- 
l'ottica di massimizzare il realiz- 
zo degli attivi e di garantire la 
maggiore soddisfazione per i 
creditori - anche in ambito con- 
corsuale, tanto che lo stesso e 
stato oggetto di un articolato 
provvedimento del Tribunale di 
Nocera Inferiore. 

Il trattamento giuridico del 
contratto di rent to buy di azien- 
da, è stato, in particolare, affron- 
tato dalla pronuncia del 6 set- 
tembre 2022, avuto riguardo alla 
verifica in merito alla disciplina 
applicabile nell'ipotesi di apertu- 
ra della liquidazione giudiziale 
del concedente. 

Oggetto del reclamo deciso dal 
Tribunale è stata la decisione con 
cui il curatore aveva ritenuto di 
sciogliersi da un contrattog di 
rent to buy aziendale stipulato 
con la fallita in bonis ed ancora 
pendente alla data di dichiara- 
zione del fallimento. 

Secondo la reclamante, infatti, 
anche al contratto in oggetto sa- 
rebbe applicabile la speciale nor- 
mativa di cui all'articolo 23, com- 
ma 6, legge 164/2014, che, in de- 
roga all’articolo 72 legge falli- 
mentare (oggi 172 del Codice della 


crisi), espressamente preclude al 
curatore di sciogliersi dai con- 
tratti di rent to buy immobiliari. 

Il tribunale ha tuttavia re- 
spinto il reclamo, sposando 
un'interpretazione restrittiva 
che limita l'applicabilità della 
disciplina tipica prevista dal- 
l'articolo 23, comma 6 ai soli 
contratti di rent to buy aventi ad 
oggetto immobili ovvero com- 
plessi aziendali comprensivi di 
beni immobili, con la conse- 
guenza di ritenere la norma ge- 
nerale di cui all’articolo 72 della 
legge fallimentare applicabile al 
caso di specie. 

A fronte della decisione in 
commento, si segnala, però, 
un’ulteriore posizione interpre- 
tativa che – ritenendo quella in- 
trodotta dal legislatore del 2014 
una tipizzazione del solo con- 
tratto di rent to buyimmobiliare 
— considera i rent to buy di beni 
aziendali (anche nel caso in cui 
ricomprendano complessi im- 
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La giurisprudenza 

di merito inizia 

ad ampliare l'ambito 
di applicazione 

della legge 164/2014 


Il curatore deve 
comunque verificare 
la convenienza 

per i creditori rispetto 
all'ipotesi di vendita 
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mobiliari) sottoposti alla disci- 
plina di cui all’articolo 79 legge 
fallimentare (oggi 184 del Codice) 
in tema di affitto d'azienda. 

Conseguentemente, l'apertu- 
ra dellaliquidazione giudiziale 
nei confronti del concedente 
non scioglierebbe il contratto di 
rent to buy d'azienda, fatto salvo 
il diritto di recesso esercitabile 
dalla curatela. 

In questa prospettiva, anche in 
tema di contratti rent to buy, il 
curatore dovrebbe verificare la 
convenienza per i creditori di una 
prosecuzione del rapporto pen- 
denterispetto all'alternativa rap- 
presentata dal collocamento del- 
l'azienda sul mercato mediante 
procedura competitiva da tenersi 
a seguito dello scioglimento del 
contratto, ferma restando la ne- 
cessità di ricorrere all’esercizio 
dell’impresa in via provvisoria, 
ovvero ad altra soluzione ponte 
per assicurare la continuità 
aziendale sino al trasferimento 
del compendio a terzi. 
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DIRITTO E PRASSI 


La legge 164 del 2014 

Con l'introduzione o 
dell'articolo 23 della legge 
164/2014 - che disciplina 

i contratti di godimento di un 
immobile in funzione della 
sua successiva vendita - si 

è assistito a un utilizzo di 
questo strumento anche per 
il trasferimento dei 
complessi aziendali. Il 
contratto di rent to buy di 
azienda e oggi utilizzato — 
nell'ottica di massimizzare 

il realizzo degli attivi 

e di garantire la maggiore 
soddisfazione per i creditori 
— anche in ambito 
concorsuale 


La giurisprudenza 

Il tribunale di Nocera 
Inferiore ha sposato 
un’interpretazione 

che limita l'applicabilità della 
disciplina prevista 
dall’articolo 23, comma 6 

ai soli contratti di rent to buy 
aventi ad oggetto immobili 

o complessi aziendali 
comprensivi di beni immobili, 


con la conseguenza di 
ritenere la norma generale di 
cui all’articolo 72 della legge 
fallimentare applicabile 


Nuove aperture 

Si segnala, però, un'ulteriore 
posizione interpretativa che 
- ritenendo quella introdotta 
dal legislatore del 2014 una 
tipizzazione del solo 
contratto di rent to buy 
immobiliare – considera i rent 
to buy di beni aziendali 
(anche nel caso in cui 
ricomprendano complessi 
immobiliari) sottoposti alla 
disciplina dell'articolo 79 
della legge fallimentare (oggi 
184 Ccii, «Contratto di affitto 
d'azienda») in tema di affitto 
d'azienda. 
Conseguentemente, 
l'apertura della liquidazione 
giudiziale nei confronti del 
concedente non 
scioglierebbe il contratto 

di rent to buy d'azienda, 

fatto salvo il diritto di 
recesso esercitabile dalla 
curatela. 
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Norme & Tributi 
Lavoro 


NT+FISCO 


МГ 


di anomalia per i controlli 


Pubblicati ieri criteri di anomalia per 
individuare le incoerenze da utilizzare 


730 a rimborso, pubblicati i criteri 


per effettuare i controlli sui 730 con 
esito a rimborso. 

di Marcello Tarabusi 

La versione integrale dell’articolo su: 
ntplusfisco.ilsole24ore.com 


Un Modello 231 adeguato prima condizione 
per il controllo efficace della catena appalti 


Lotta al caporalato 


Committente responsabile 
in solido per retribuzioni 
e contributi previdenziali 


Icontratti vanno formulati 
con attenzione su garanzia 
e disciplina del sub-appalto 


Aldo Bottini 


Il tema degli appalti, e più preci- 
samente del dovere di controllo 
del committente sulle condizioni 
dilavoro applicate ai dipendenti 
di appaltatori e sub-appaltatori, 
è sempre più attuale e, per certi 
versi, scottante. 

Da un lato vi sono i recenti in- 
terventi legislativi sul trattamen- 
to economico e normativo del 
personale impiegato nell’appalto 
e nelsub-appalto (il nuovo com- 
ma1bis del Dlgs 276/2003, intro- 
dotto dal Dl 19/2024, e le disposi- 
zioni contenute nel codice degli 
appalti pubblici), dall’altro hanno 
avuto grande risalto mediatico le 
indagini e i provvedimenti della 
magistratura penale milanese 
sulla filiera degli appalti nel set- 
tore della moda. 

La Procura di Milano, nell'am- 
bito di indagini per il reato di ca- 
poralato (in base all'articolo 603- 


é Nella moda l'assenza 
di validi modelli 
organizzativi ha portato 
all'amministrazione 
giudiziaria 


bis del codice penale, intitolato 
“intermediazione illecita e sfrut- 
tamento del lavoro”) nei confronti 
di alcuni fornitori di società facen- 
ti capo ad importanti maison del 
lusso, ha chiesto ed ottenuto dal 
Tribunale di Milano la misura di 
prevenzione dell'amministrazio- 
ne giudiziaria (secondo quanto di- 
sposto dall'articolo 34 del Dlgs 
159/2011) nei confronti delle so- 
cietà (sub)appaltanti. 

Il presupposto di tale provve- 
dimento consiste nella carenza di 
adeguati modelli organizzativi 
ex Dlgs 231/2001 e di sistemi di 
internal auditin grado di verifi- 
care la catena di appalti e sub- 
appalti, sotto il profilo delle con- 
dizioni dilavoro applicate al per- 
sonale (retribuzioni, lavoro irre- 
golare, orari di lavoro, riposo e 
ferie, salute e sicurezza). 

La mancanza di controlli 
avrebbe avuto l’effetto di agevo- 
lare colposamente l’ipotizzata 
condotta delittuosa dei soggetti 
indagati per caporalato. All’am- 
ministratore giudiziario, quindi, 
è affidato dal Tribunale il compito 
specifico di analizzare e rivedere 
i rapporti contrattuali in essere 
con i fornitori e soprattutto di 
adottare un modello organizzati- 
vo e di gestione (Mog) ex Dlgs 
231/2001idoneo a prevenire il re- 
ato previsto dall’articolo 603-bis 
del codice penale e di rafforzare i 
presidi di controllo interno e veri- 
fica dei fornitori. 

È quindi evidente che, per evi- 
tare di incorrere in provvedimen- 
ticome quelli adottati dal Tribu- 
nale di Milano e nella responsabi- 
lità diretta della società (posto 
che quello di caporalato è uno dei 
reati presupposto che attivano la 
responsabilità delle imprese), la 
prima cautela da adottare è quella 
di dotarsi di un adeguato modello 
231, che preveda sistemi di con- 
trollo effettivi ed efficaci sulla fi- 
liera degli appalti. 

Anche a prescindere, delresto, 
dalla specifica fattispecie di reato 
prevista dall’articolo 603-bis del 
Codice penale, un adeguato con- 
trollo sulla catena degli appalti e 
dei sub-appalti è per le aziende 


indispensabile in considerazione 
delle sanzioni per appalto illecito 
(aggravate dal Dl 19/2024) e della 
responsabilità solidale del com- 
mittente per retribuzioni e con- 
tributi prevista dall’articolo 29 
del DIgs 276/2003. 

Si tratta di una responsabilità 
solidale che oggi, dopo la nuova 
norma introdotta dal Dl 19/2024, 
può scattare anche in seguito a 
una errata individuazione del 
contratto collettivo applicabile ai 
dipendenti dell’appaltatore e del 
sub-appaltatore. Il che amplia ul- 
teriormente il perimetro dei con- 
trolli necessari per prevenire criti- 
cità, che dovranno quindi avere a 
oggetto, oltre alla solidità e alla 
genuina natura imprenditoriale 
del fornitore, i trattamenti econo- 
mici e normativi applicati da que- 
st'ultimo ai propri dipendenti, il 
regolare pagamento dei contribu- 
ti, l'adozione delle prescritte mi- 
sure di sicurezza, la corretta ge- 
stione delle attività. 

Sistematiche verifiche sul cam- 


po, dunque, ma anche una ade- 
guata formulazione dei contratti 
di appalto, in particolare per 
quanto concerne le garanzie e la 
disciplina del sub-appalto. 

Senza dimenticare che sta per 
scadere il termine (6 luglio 2024) 
entro il quale dovrà essere rece- 
pita in Italia la direttiva UE 
2022/2464, cosiddetta Csrd 
(Corporate sustainibility repor- 
ting standard d 

irective), che impone alle 
aziende una rendicontazione an- 
nuale di sostenibilità, compren- 
dente anche informazioni sulla 
quella che viene definita catena 
del valore e sulle azioni di moni- 
toraggio intraprese per evitare 
impatti negativi sui lavoratori in 
essa coinvolti. 

Insomma, oggi più che mai, la 
gestione degli appalti richiede 
sempre maggiore attenzione 
agli aspetti legati alla condizio- 
ne del personale occupato nella 
catena produttiva. 
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Tra le aree 
incentivate 
ecco le regioni 
del sisma 2016 


LA RISOLUZIONE 


Adeguamento rimanenze, arrivano 
i codici tributo per pagare con F24 


Con la risoluzione n. 30 pub- 
blicata ieri, l'agenzia delle 
Entrate ha rilasciato i nuovi 
codici tributo da indicare nel 
modello F24 per versare le 
somme dovute in seguito 
all'adeguamento delle rima- 
nenze di magazzino: 

ө «1732» (eliminazione delle 
esistenze iniziali dei beni — Iva); 
€ «1733» (eliminazione delle 
esistenze iniziali dei beni - 
imposta sostitutiva delle 
imposte sui redditi e Irap); 

ө «1734» (esistenze iniziali 
omesse dei beni - imposta 
sostitutiva delle Imposte sui 
redditi e Irap); 


€ «1735» (eliminazione delle 
esistenze iniziali dei beni - 
imposta sostitutiva 

Ires e Ігар); 

€ «1736» (esistenze iniziali 
omesse dei beni - imposta 
sostitutiva Ires e Irap). 

Gli identificativi devono esse- 
re indicati nella sezione «Era- 
rio» del modello, in corri- 
spondenza della colonna 
«importi a debito versati», 
con l'indicazione nel campo 
«Anno di riferimento», del- 
l'anno d'imposta cui si riferi- 
sce il versamento, espresso 
nel formato «AAAA». 
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In Senato 


Maxiemendamento 
della maggioranza 
al decreto legge Coesione 


Giorgio Pogliotti 


Versol'ampliamento dellearee che 
beneficiano degli incentivi per le 
misure "Resto al Sud", "Bonus gio- 
vani”, “Bonus donne” e “Bonus 
Zes”: entrano anchele regioni del- 
l’Italia centrale colpite dal sisma 
del2016 (Umbria, Marche, Abruz- 
zoeLazio)insiemealleregionigià 
previste dal DI Coesione (Abruzzo, 
Basilicata, Calabria, Campania, 
Molise, Puglia, Sardegna e Sicilia). 

E quanto prevede un maxi 
emendamento a prima firma di 
Paola Mancini(Fdi)all'esame della 
commissione Bilancio del Senato, 
doveierisièriunitalamaggioran- 
zaperunaprima scrematura degli 
emendamenti. «Puntiamo a con- 
cludere domani(oggi perchilegge, 
ndr) l'esame in commissione - 
spiega Matteo Gelmetti (Fdi) che 
insieme a Dario Damiani (Fi) é re- 
latorein commissione -, per porta- 
re il DI in Aula giovedì, in coda al 
voto sul testo sulla cybersicurez- 
za».NelD160/24lamisura“Resto 
alSud”èrivolta ai giovani conme- 
no di 35 anni: per le attività nel 
Mezzogiorno è previsto un vou- 


6 Le misure interessate 
sono Resto al Sud, 
Bonus giovani, 

Bonus donne 

Infine, Bonus Zes 


cherinregime de minimis sogget- 
toarimborso, utilizzabile perl'ac- 
quisto di beni, strumenti e servizi 
perl'avvio d'attività di lavoro fino 
a 40mila euro, che sale fino a 
5omilain caso diacquisto di benie 
servizi innovativi. E previsto un 
aiutoinregime de minimis fino al 
75%a fondo perduto per program- 
midispesafino a120mila euro, che 
per programmi di spesa tra 
120mila e 200mila euro scende al 
TO per cento. Inoltre con il “Bonus 
giovani” perleassunzionistabilidi 
giovani under 35 è riconosciuto fi- 
no a 24 mesi l’esonero dal versa- 
mento del100% dei contributi pre- 
videnziali a carico dei datori privati 
(esclusi premi e contributi Inail), 
nellimite di 500 euro su basemen- 
sile per ciascun lavoratore (650 eu- 
ro per assunzioni nel Mezzogior- 
no). Conil“Bonus donne” è previ- 
stol’esonero totale, fino a 24 mesi, 
dalversamento dei contributi pre- 
videnziali dovuti dal datore di la- 
voro privato nellimite di 650 euro 
mensili per ciascuna dipendente 
assunta a tempo indeterminato 
appartenente a determinate cate- 
gorie svantaggiate. Con il “Bonus 
Zes” è previstol’esonero totale per 
un massimo di 24 mesi dal versa- 
mento dei contributi previdenziali 
dovuti dal datore dilavoro privato 
nellimite di 650 euro mensili. 

Tra gli emendamenti a prima 
firma Mancini che hanno superato 
laprimascrematura figurano an- 
che una premialità da definire con 
decreto interministeriale per la 
partecipazione dei giovani disoc- 
cupati adattività di formazione e di 
accompagnamento e l’incremento 
di5 milioni annui per il triennio del 
Fondo del personale del ministero 
delLavoro perraggiungere obiet- 
tividipolitica dellavoro e di inclu- 
sione. L'emendamento dei relatori 
che aumentail fondo perla Cigs dei 
dipendenti ex Alitalia è stato as- 
sorbito daun emendamento del- 
l'opposizione, tra le proposte che 
hanno come prima firmataria Su- 
sanna Camusso (Pd) si condiziona 
l'erogazione deibonusalle assun- 
zioni a tempo indeterminato «a 
tempo pieno». 
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Speciale DISPOSITIVI MEDICI - Realtà Eccellenti 


BioDue al servizio 
del cliente 


el 2010 BioDue ha iniziato 

l’attività di sviluppo е pro- 
duzione di dispositivi medici a 
base di sostanze, segnando una 
costante crescita nel corso degli 
anni. 


Oggi BioDue, forte dei suoi poli 
produttivi, di un know-how ultra- 
decennale e di un reparto R&D, 
realizza dispositivi medici impie- 
gati in numerosi ambiti terapeutici 
tra cui gastroenterologia, gineco- 


logia, dermatologia, otorinolarin- 
goiatria e proctologia. Il Gruppo 
dispone di linee produttive che 
rispondono non solo alle principali 
richieste del mercato, ma anche 
a quelle più peculiari e di nicchia. 


INFORMAZIONE PROMOZIONALE 


Grazie ai vari stabilimenti, BioDue 
può realizzare spray (meccanici e 
con recipienti sotto pressione), la- 
vande vaginali, ovuli e supposte, 
gel, creme, prodotti topici e pro- 
dotti per os, come gel e sciroppi. 


Costruire il presente per valorizzare il passato 


MeDISIN: La nuova generazione al timone, una nuova impostazione imprenditoriale 


А MÈ DISIN 


NUTRACEUTICA E MEDICAL DEVICE 


М ен nasce dall’intuizione vi- 
sionaria di Piero Montesanto 
che, da professionista affermato e ap- 
passionato, decide di creare una real- 
tà tutta sua. Avviare un'impresa non 
è mai semplice, ma grazie alla sua 
esperienza e a prodotti di altissima 
qualità, MèDISIN raggiunge in pochi 
anni un fatturato di 2 milioni di euro. 
Nel 2015, con la scomparsa del fon- 
datore, il figio Francesco matura la 
decisione di abbracciare una nuova 
sfida, la “sua”. Benché le nuove ge- 
nerazioni non siano sempre note per 
la continuità, la storia di MèDISIN rac- 
conta tutto il contrario. Racconta di un 
figlio che, in modo razionale, decide di 
migliorare l’azienda in due fasi: “inno- 
vare nella tradizione” e “costruire dal 
presente, migliorando il passato”. 


M Cos? l'innovazione? 

Francesco Montesanto, Аттіпі- 
stratore unico di MèDISIN, ci spie- 
ga: «Non esiste una “ricetta” precisa 
per fare innovazione. L'intuizione da 
sola non basta. Serve attenzione alle 
persone e alla cultura, la capacità di 
ascoltare, che è una virtù rara, una 
visione chiara e obiettivi ben definiti. 
Noi crediamo fermamente in questi 
valori. Abbiamo avviato la nostra in- 


DEGPORITIVO MEDICO 
Per il trattamento del reflusso 


MEDIR LUX 


gastroesolege 
20 STICK PACK DA 10,8 9 


novazione rispettando tutto l’opera- 
to svolto fino ad oggi. Ogni persona 
ha qualcosa da raccontare: la propria 
esperienza, il proprio vissuto, gli er- 
rori e i successi. E crescere significa 
ascoltare con attenzione e rispetto». 
Grazie alla guida di Francesco, MèDI- 
SIN si distingue prima di tutto per le 
persone che ne fanno parte, poi per i 
suoi valori e infine per i prodotti all’a- 
vanguardia, innovativi nella formula- 
zione e rigorosi nella realizzazione. 
La qualità e la ricerca sono le chiavi 
essenziali: materie prime eccellenti, 
partner affidabili e tecnologie farma- 
ceutiche avanzate garantiscono l'effi- 
cacia dei prodotti. 


Bl ii futuro di MÉDISIN 
Andrea Peluso, Direttore Commercia- 
le, ci parla di un progetto innovativo 
Su cui sta lavorando: «Stiamo dedi- 
cando tutte le nostre energie al no- 
stro primo dispositivo medico, MEDI- 
REFLUX®. Vogliamo 
che questo prodotto 
guadagni una posi- 
zione di rilievo sul 
mercato, puntan- 
do sulla tradizione 
sull'informazione 


MEDIREFLUX EL 


Perché MEDIRE- 


Medireflux 


FLUX®? Il nome è semplice: "MEDI" 
come MèDISIN e “REFLUX” per il 
trattamento del reflusso gastroesofa- 
geo. MEDIREFLUX® si distingue per 
il gusto (ice-lemon) e per la comple- 
tezza poiché svolge 3 azioni comple- 
mentari: blocca il reflusso, riduce il 
bruciore e protegge la mucosa». 
Francesco Montesanto aggiunge: 
«Come disse T. Edison, “Il valore di 
un’idea sta nel metterla in pratica”. 
Noi di MèDISIN siamo partiti da un'i- 
dea che, grazie a passione, compe- 
tenza e innovazione, è diventata una 
realtà aziendale in continua crescita. 
Siamo determinati a diventare un 
punto di riferimento non solo per i 
nostri interlocutori e per i medici che 
cerchiamo di servire con qualità e so- 
luzioni innovative, ma anche per le so- 
cietà scientifiche con cui collaboriamo 
per offrire una formazione in continua 
crescita. Vogliamo essere un punto di 
riferimento anche per le aziende del 
settore, per la nostra serietà, eticità e 
trasparenza». 


MI valori fondamentali 

Rispetto e onestà, responsabilità e con- 
divisione, precisione e cura del detta- 
glio: sono questi i pilastri su cui MèDI- 
SIN ha costruito il suo successo. Grazie 
alla visione di un leader che ha credu- 
to in sé stesso e nella sua squadra, l’a- 
zienda ha raddoppiato il suo fatturato e 
continua a innovare per un futuro anco- 
ra più brillante. MèDISIN è una storia di 
crescita e successo condiviso. 


bioMérieux e la diagnostica sindromica rapida 


Approccio sindromico a supporto del paziente e della Stewardship Antimicrobica 


Ba mondiale nella dia- 
gnostica microbiologica in 
vitro dal 1963, bioMérieux ha 
fatto della lotta alla resisten- 
za antimicrobica una delle sue 
priorità. Eccessiva prescrizio- 
ne e uso improprio di antibiotici 
negli ultimi decenni hanno fa- 
vorito la comparsa e l'aumento 
della circolazione di batteri che 
resistono alle molecole svilup- 
pate per combatterli, e già oggi 
la resistenza antimicrobica uc- 
cide 11 mila persone all'anno, 
in Italia'. bioMérieux in questa 
emergenza conferma un impegno im- 
portantissimo, pari oggi all’80% del 
fatturato dell'azienda e il 75% del bud- 
get di ricerca e sviluppo. 

bioMérieux ha sviluppato nel tempo 
una forte consapevolezza in merito 
all'importanza, fondamentale, della 
rapidità della diagnosi e pronta comu- 
nicazione della stessa al clinico trat- 
tante. Proprio questa consapevolezza 
ha guidato l'azienda nello sviluppo e 
nella ricerca di soluzioni che riduces- 
sero quanto piü possibile questi tempi 
di risposta, al fine di facilitare la ap- 
propriatezza terapeutica. Un ritardo 
prolungato nella somministrazione 
di una terapia appropriata può avere 
infatti un impatto negativo sugli esiti 
degli interventi terapeutici e sull'eco- 
sistema, andando a selezionare resi- 
stenze agli antibiotici laddove utilizzati 
in modo non appropriato, o nei dosag- 
gi o addirittura nella classe. 

Una realtà che risulta particolarmen- 
te attuale quando si parla di malattie 
respiratorie, in cui l'uso, o abuso, di 
antibiotici é in gran parte guidato dalle 
prescrizioni fuori dal setting ospeda- 
liero. Potremmo parlare, citando fonti 
ufficiali ministeriali, di un circa 2596 di 
prescrizioni antibiotiche inappropriate 


Diagnostica sindromica rapida, fondamentale 


nell'impostazione della terapia appropriata 


da parte della comunità?. 

Un'emergenza attuale e crescente, 
dunque, che ha guidato la ricerca di 
bioMérieux consentendole di mettere 
a disposizione della comunità scienti- 
fica rivoluzionarie soluzioni di diagno- 
stica rapida, molecolare e fenotipica, 
che consentono di ridurre i tempi alla 
diagnosi dai giorni della diagnosti- 
ca tradizionale a poche ore. Attuale, 
questo, nelle malattie infettive respi- 
ratorie, del torrente circolatorio, arti- 
colari, gastro-intestinali e del sistema 
nervoso centrale: una rapidità di dia- 
gnosi che dimostra da anni grandi be- 
nefici sia per i pazienti che per la ste- 
wardship antimicrobica. Centinaia di 
pubblicazioni lo dimostrano: il valore 
della diagnostica rapida va ben oltre 
la performance tradizionalmente mi- 


surata in laboratorio, determi- 
na grandi benefici nella pratica 
clinica, nella gestione del pa- 
ziente e costituisce un valido 
strumento nei programmi volti 
a controllare la resistenza an- 
timicrobica. 

Ma bioMérieux è andata oltre: 
dopo avere ridotto i tempi dia- 
gnostici da giorni a poche ore, 
da qui a pochi mesi metterà a 
disposizione della comunità 
scientifica un test respiratorio 
che restituirà il risultato in pochi 
minuti. 15 saranno infatti i mi- 
nuti sufficienti per ottenere un risulta- 
to sindromico su 15 target respiratori, 
che faciliteranno l'impostazione della 
terapia più appropriata per patogeni 
ormai noti ai più, come il SARS-COV-2 
e l'influenza, ma anche per quei batteri 
che colpiscono principalmente i nostri 
bambini, come lo streptococco?*. 

Una rivoluzione diagnostica che non 
Si ferma e che porta e porterà benefici 
misurabili per i pazienti ed i clinici, ma 
anche per la comunità, grazie al posi- 
tivo impatto sulla stewardship antimi- 
crobica, di cui la appropriatezza tera- 
peutica é chiave di volta. 


t Organisation for Economic Co-ope- 
ration and Development (OECD) 

2 https:;//www.aifa.gov.it/-/l-uso- 
dei-farmaci-in-italia-rapporto- 
osmed-2021 

$, https:/www.biofiredx.com/pro- 
ducts/solutions/point-of-care/ 

4 www.thelancetcom Vol 48 
Month June, 2022 - The global 
burden of sore throat and group A 
Streptococcus pharyngitis 


Dalla ricerca bioMérieux, approccio 
sindromico in circa 15 minuti 


Biokosmes: Sostenibilità e Affidabilità nel mondo Health & Personal Care 


Sede in provincia di Lecco, si distingue come una delle COMO più affermate nel panorama europeo рег la produzione di prodotti орісі 


iokosmes affonda le sue origini nel 

1983 come laboratorio di produzio- 
ne cosmetica della Farmacia Braguti. 
Quello che per qualche anno rimane 
solo un piccolo laboratorio, in questo 
periodo forma le proprie basi e i propri 
valori che ancora oggi la caratterizzano 
in una scala dimensionale completa- 
mente diversa. 
Gianluca Braguti, farmacista, fondatore 
e tutt'ora CEO dell’Azienda, capisce fin 
da subito l’importanza del rapporto tra 
i bisogni e le aspettative dei Clienti fi- 
nali (le persone che acquistano in Far- 
macia) e il proprio Cliente e committen- 
te “B2B” (la Farmacia di famiglia). Sarà 
questa esperienza che costituirà il pri- 
mo nucleo di conoscenza per costituire 
la CDMO (Contract Development and 
Manufacturing Organization) che co- 
mincerà le attività su scala industriale 
nella seconda metà degli anni '80 con i 
primi dipendenti. Quelli che saranno nel 
tempo un importantissimo asset della 
Biokosmes. 
"Negli ultimi venti anni la Società é cre- 
sciuta cercando ottimi professionisti nel 
settore, - dice il Dottor Braguti - che 
portassero competenze e punti di vista 
sempre nuovi all'interno dell'organizza- 
zione. Ma devo riconoscere un valore 
ai tanti collaboratori che sono con noi 
fin da quando eravamo un manipolo di 
persone con tanta dedizione e flessibili- 
tà. Mi rende orgoglioso sapere che mol- 
ti di essi raggiungano e festeggino 15, 
20 o 30 anni di Biokosmes. Addirittura, 
la figlia della dipendente con cartellino 
numero uno lavora ancora con noi. Se 
il mercato del lavoro altamente rotante 
dei giorni nostri deve per forza di cose 
puntare molto sulla formazione dei pro- 
fessionisti, un patrimonio di cultura e 
conoscenza del lavoro come il nostro 
deve essere il piü possibile preservato." 
Oggi in Biokosmes lavorano oltre 100 


Prodotti che escono dalla linea di 
confezionamento 


persone, che generano un fatturato su- 
periore ai 30 milioni di euro. 

Le specificità di questa realtà, come 
detto, partono dalla competenza del 
proprio personale ma alcune scelte 
strategiche sono state fondamentali 
per caratterizzare la propria presen- 
za sul mercato. E anche questo arri- 
va dalla propria storia. Infatti il posi- 
zionamento in un mercato allora di 
nicchia come quello del prodotto "da 
farmacia", ha richiesto lo sviluppo di 
competenze di Qualità, Regolatorie e 
di know how superiori alla media del 
settore del periodo. 

Quindi mentre ricordiamo che le prime 
linee guida dei Sistemi di Gestione del- 
la Qualità (ISO 9000) arrivavano intor- 
no alla metà degli anni '90 e solo nel 
2000 cominciavano ad avere una pri- 
ma diffusione, Biokosmes otteneva in 
quel periodo il proprio riconoscimento 
come /egal manufacturer di dispositi- 
vi medici e l'accreditamento presso la 
FDA americana. Ed é sempre stata 


precisa volontà aziendale il sollevare 
continuamente l'asticella della qualità 
del servizio. 

La struttura attuale della Biokosmes si 
forma nel 2014. Negli anni preceden- 
ti l'Azienda si é managerializzata con 
una visione proiettata verso una futu- 
ra (e che effettivamente sarebbe arri- 
vata) crescita, assumendo quello che 
per il panorama imprenditoriale italia- 
no è considerato un assetto innovati- 
vo, con responsabilità definite secondo 
un classico modello industriale farma- 
ceutico. Ma la vocazione all’interna- 
zionalizzazione è stata il motore che 
ha appunto garantito in quell’anno un 
ulteriore balzo in avanti dell'organiz- 
zazione. Nel 2010 nasce il Venture 
Life Group, con sede a Londra e che 
dopo qualche anno si quota allo Stock 
Exchange di Londra, nel quale conflui- 
sce la Biokosmes. Il Venture Life Group 
in quel periodo è l’unione della realtà e 
delle competenze industriali, di svilup- 
po prodotti e regolatorie di Biokosmes, 
con quelle di market placing, commer- 
ciali e finanziarie di managers del setto- 
re healthcare che avevano collaborato 
in precedenza in qualità di Clienti e che 
già conoscevano le potenzialità a livello 


europeo del sito produttivo. 

In questo scenario i Clienti assumono 
una connotazione praticamente mon- 
diale e con essi si portano sfide rego- 
latorie e requisiti specifici davvero sfi- 
danti. Andrea Turconi è il Quality and 
Regulatory Global Director e ha vissu- 
to gli ultimi 18 anni della Biokosmes: 
“Sicuramente far coesistere la neces- 
saria e vitale flessibilità di una CDMO, 
una struttura che per sua stessa natu- 
ra deve essere veloce e orientata al 
frameworks regolatori healthcare inter- 
nazionali richiede un lavoro costante 
di allineamento delle competenze del 
personale e delle procedure di pro- 
duzione. La sfida è stata ampiamen- 
te vinta e oggi ci possiamo fregiare di 
un set di certificazioni che copre tutto 
lo spettro di quelle necessarie per una 
presenza globale nel settore. Abbiamo 
scelto TÜV SUD come partner per le 
certificazioni ISO 9001, ISO 13485 (Di- 
Spositivi medici - Sistemi di gestione), 
ISO 22716 (Cosmetici - Pratiche di 
Buona Fabbricazione GMP) e MDSAP 
(riconosciuto dalle autorità TGA Au- 
stralia, ANVISA Brasile, Health Cana- 
da, FDA USA). Siamo inoltre registrati 


Tecnologie di produzione per le formule cosmetiche 


presso Ministero della Salute UAE per 
la produzione di GSL (General Sale 
List), ispezionati dall'FDA della Corea 
del Sud, dall'FDA degli Stati Uniti e 
dalle autorità Halal per la relativa cer- 
tificazione. Non ultimo abbiamo anche 
una compliance con lo standard BRC 
(Brand Reputation Compliance). Que- 
sto significa prima di tutto un forte coin- 
volgimento di tutta l'Azienda nel man- 
tenimento di uno standard molto alto in 
termini di professionalità ed etica." 

Le capacità industriali di Biokosmes 
in numeri: 6 turboemulsori sottovuo- 
to per produzioni fino a 8000 kg per 
singolo batch e una capacità giorna- 
liera di 25000 kg di semilavorati. Le 


Uno dei reparti produttivi 


Una parte dello staff 
Biokosmes con, 

al centro, il Dottor 
Gianluca Braguti 


16 linee di riempi- 
mento e confezio- 
namento permettono di riempire (per 
citare alcune possibilità) flaconi, vasi, 
bustine, monodose e tubi sia di polite- 
ne che di alluminio per una capacità 
giornaliera intorno ai 350.000 pezzi di 
prodotto finito (creme, detergenti, po- 
mate, lacche ungueali, gels, lozioni...) 
siano essi cosmetici o medical devi- 
ces (classi І, Па, IIb e III). 

Lavorando prevalentemente in full 
Service e con un centro di Ricerca 
e Sviluppo interno, significa che la 
maggior parte dei prodotti realizza- 
ti vengono concepiti nei laboratori di 
Biokosmes, a volte in partnership con 
i propri Clienti, ma molto spesso mes- 
si a disposizione del mercato dopo un 
lavoro di innovation autonomo. Par- 
liamo di oltre 60 prodotti nuovi all'an- 
no, tra cui moderne soluzioni come 
packaging refillable, costituito da ma- 
teriali riciclati o formule green. Infatti 
la sostenibilità è un tema da molti anni 
al centro degli obiettivi aziendali, rico- 
noscendo l'Agenda 2030 per lo Svi- 
luppo, adottata da tutti gli Stati mem- 
bri delle Nazioni Unite nel 2015, quale 
strumento che fornisce un progetto 
condiviso per il pianeta. Al centro ci 
sono i 17 obiettivi di Sviluppo Sosteni- 
bile (SDG) e gli sforzi per raggiungerli 
sono riportati nel nostro Rapporto an- 
nuale sulla Sostenibilità. 
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U n G ru 0 pie Group é un gruppo industriale 

p p italiano, attivo da 40 anni sia sul merca- 
to nazionale che estero. Con stabilimenti in 
Toscana e Lombardia, BioDue è specializ- 


zata nella ricerca, sviluppo e produzione di 
una vasta gamma di prodotti healthcare, tra 


con 40 anni 
di storia 


cui cosmetici, integratori alimentari, alimenti 
a fini medici speciali e dispositivi medici. 

Punto di forza del Gruppo é la capacità di 
gestire la totalità della filiera produttiva: dal- 
la selezione di materie prime, alla ricerca e 
lo sviluppo di formule, fino alla produzione 


dei prodotti. 

Partner strategico di molti brand nazionali 
e internazionali, BioDue ha una divisione 
dedicata alla produzione conto terzi. 

Il gruppo impiega circa 250 persone e di- 
spone di cinque stabilimenti produttivi, una 


INFORMAZIONE PROMOZIONALE 
Speciale DISPOSITIVI MEDICI - Realtà Eccellenti 


struttura logistica, laboratori di R&D, Con- 
trollo Qualità e Microbiologia, su un’area di 
circa 26.000 mq. 

Nel 2023, BioDue ha registrato un fatturato 
consolidato di 82 milioni di euro. La società 
è controllata da The Riverside Company. 


BioDùe 


MADE IN ITALY, INSPIRING GLOBALLY 


Laerdal Medical festeggia 30 anni di attività in Italia nella formazione sanitaria d'eccellenza 


Tecnologie immersive e innovative, sistemi di calcolo sui dati e un approccio sostenibile per essere sempre al fianco dei professionisti della salute 


Не" save lives, aiutare a salva- 
re vite, è la nobile mission che da 
sempre anima Laerdal Medical, leader 
mondiale nella formazione sanitaria e 
nella formazione alla gestione dell’e- 
mergenza-urgenza di natura medico 
assistenziale, che quest'anno festeggia 
i suoi primi 30 anni di attività in Italia. 

L'importante traguardo si inserisce in 
un contesto storico e socio culturale 
di particolare importanza, dove le cri- 
ticità evidenziate dalla pandemia e le 
opportunità di crescita e miglioramen- 
to date dalla tecnologia, hanno alzato 


l’asticella delle sfide della sanità a li- 
vello mondiale, sfide che Laerdal Me- 
dical, forte di un grande know how, è 
in grado di cogliere accompagnando 
tutti gli operatori a sostenere i veloci 
cambiamenti del settore. 

Laerdal Medical nasce dalla lungi- 
mirante visione del suo Fondato- 
re Asmud Laerdal che, dopo essersi 
messo a disposizione del padre del- 
Іа rianimazione cardio-polmonare 
(RCP) Peter Safar per ideare Resu- 
sci Anne®, una bambola che facilitas- 
se la manovra della respirazione boc- 


MamaAnne dark: il simulatore parto 


ca a bocca, ha deciso di trasformare 
la propria azienda di giocattoli in una 
fucina di tecnologie a disposizione di 


I primi 30 anni di Laerdal Medical possono essere letti come 
un susseguirsi di pietre miliari sul lungo percorso che hanno 
reso l'azienda un punto di riferimento nel panorama della 
sanità: 

* i progetti PAD Chain, implementando la defibrillazione 
precoce sul territorio, hanno permesso di consolidare la ca- 
tena dela sopravvivenza quale elemento essenziale per 
mettere in rete il sistema dell'emergenza 118 coinvolgendo 
le principali istituzioni pubbliche in materia di arresto cardia- 
CO. 

* L'impegno profuso in tempo di pandemia per favorire la 
ricerca e lo sviluppo di start-up nazionali nella progettazione 
e testing di nuovi dispositivi per la ventilazione assistita dei 
pazienti Covid-19, ha facilitato l'accesso alle cure degli stes- 
si. Ogni anno Laerdal Medical investe parte dei profitti per 
supportare progetti di ricerca con dirompente impatto sulla 
salute e della qualità delle cure, con l'obiettivo di prevenire 
morti inulili. 

* L'organizzazione della Consensus Conference sulla High 
Fidelity Simulation: the gold standard for medical education, 
favorisce il confronto tra le società scientifiche in tema di si- 
mulazione medica quale elemento cruciale in tutti i program- 
mi di formazione sanitaria, contribuendo cosi a sviluppare 
un percorso comune e condiviso. 

* La fondazione di Laerdal Global Health, no profit sister 
company di Laerdal, é stata determinante per sostenere la 


I momenti clou dell'evoluzione italiana di Laerdal Medical 


formazione del personale che deve assistere al parto in Pa- 
esi con scarsità di risorse. Grazie alle collaborazioni e alle 
alleanze con le principali associazioni internazionali per il di- 
ritto alla vita di madri e neonati, Laerdal Global Health inve- 
ste direttamente nei Paesi fragili per ideare e produrre dispo- 
sitivi didattici semplici ed economici, grazie ai quali è stato 
possibile formare oltre 500mila addetti ostetrici in più di 95 
Paesi a basso-medio reddito 

* La coprogettazione di momenti didattici innovativi du- 
rante importanti appuntamenti nazionali come SimExcape 
Room (I-CARE 2023, Siaarti) o nei centri di simulazione 
come quello realizzato a Bologna dall’Italian Resuscitation 
Council, o dall'Ordine delle Professioni Infermieristiche in 
Calabria o in quello inaugurato dalla Società di Anestesia 
e Rianimazione a Roma nel corso del 2023, ha accelerato 
l'adozione della simulazione medica da parte delle società 
scientifiche italiane. 

Oggi Laerdal Medical è un brand molto noto agli addetti 
ai lavori, a coloro cioè che si occupano di formazione nel 
settore della sanità, e presto diventerà un punto di riferi- 
mento anche nella formazione dei laici, in particolare per 
il primo soccorso e per Іа ВСР (EUFA https:/1www.linke- 
din.com/posts/jon-asmund-laerdal-375a3a4 uefa-activity- 
7201596056902500353-sikm), oltre che per l'impatto che la 
formazione degli operatori della sanità ha sulla generazione 
di valore nella transizione descritta al DM77. 


Paul/ Sim Charachters: simulatore neonatale 


medici, infermieri e operatori che si 
occupano di cura e di salute, al fine di 
coadiuvarli a prevenire l'evento avver- 
so, a fare diagnosi precoce, a gestire 
l'emergenza: in breve, a salvare vite. 
La storia di Laerdal Medical Italia pas- 
sa attraverso step fondamentali alla 
sua evoluzione, caratterizzata dall’in- 
sieme di quei valori fondanti che, oltre 
a connettere l’azienda al resto del mon- 
do in un rapporto di indubbia reciproci- 
tà in termini di nuove idee, buone pra- 
tiche e modelli innovativi, si traducono 
in un concetto di responsabilità socia- 
le dall'ampio respiro, con un concreto 
impegno per lo sviluppo sostenibile dei 
diritti umani, del rispetto dell'ambiente 
e della lotta alla corruzione. 

Non è quindi un caso che nell’agenda 


Studenti che fanno formazione con i nostri 


2030 tra i principali obiettivi vi siano 
il raggiungimento delle migliori per- 
formance ambientali attraverso il con- 


trollo dell’uso delle risorse, delle emis- 
sioni di CO, e degli impatti più rilevanti 
dei rifiuti. 


La trasformazione digitale non solo 
ha cambiato il paradigma della forma- 
zione, ma spinge realtà come Laerdal 
Medical a investire per promuovere 
tecnologie che siano in grado di inte- 
grare i dati raccolti dai simulatori con 
quelli provenienti da altre tecnologie 
sanitarie, evidenziando così i benefi- 
ci della formazione in simulazione, nei 
processi di Preparedness del nuovo 
modello sanitario. 

Oggi Laerdal Medical ha raccolto 
quindi l'opportunità offerta dalle nuove 
tecnologie interpretando l'Intelligenza 
Artificiale (IA) e la modellazione Vir- 
tual Reality (VR) come risorse pre- 
ziose che consentono di raccogliere, 
memorizzare, elaborare e trasferire 
dati e informazioni in tempi brevissi- 
mi, e quindi come essenziali supporti 
per una medicina che richiede un cre- 
scente impegno collettivo nella ridefi- 
nizione delle priorità, delle azioni e de- 
gli investimenti. 

«La simulazione medica - puntualizza 
Novella Callero, D.G. di Laerdal Me- 
dical - non è tra le attività Evidence- 
Based e forse per questo non gode 
degli investimenti necessari a confe- 
rirle quella indispensabile continuità. 
In realtà la simulazione è una leva di 
change formidabile e assolutamente 
irrinunciabile per cambiare passo in 
questo particolare momento storico». 
Il fattore umano, a dispetto dell'ac- 
celerazione dei progressi tecnologici, 
rappresenta ancora oggi elemento 


Laerdal Medical, uno sguardo al futuro 


SimX: realtà virtuale 


essenziale per approdare a nuovi mo- 
delli organizzativi in materia di sanità, 
i cui cardini sono rappresentati da 
umanizzazione delle cure, attenzione 
alla crescente fragilità della popola- 
zione per effetto dell'invecchiamento, 
e il conseguente rafforzamento delle 
competenze di tutti gli attori sanitari 
coinvolti per creare una continuità as- 
sistenziale attorno al paziente. 

«La sanità di oggi - conclude Novel- 
la Callero - richiede una crescente 
interconnessione tra ospedale e terri- 
lorio, una stretta interdipendenza tra 
i diversi attori del sistema, siano essi 
professionisti della sanità come medi- 
ci o infermieri, o laici come caregiver, 
associazione dei pazienti e il paziente 
stesso. Per armonizzare queste inter- 
connessioni e rendere fluide le interdi- 
pendenze, serve formare le persone 
all'ascolto, all'azione e alla governan- 
ce, elementi che concorrono a perse- 
guire quel valore tanto ricercato nella 
sanità». 


prodtti e con nostri manichini 


Enovis Corporation rafforza il suo posizionamento nella tecnologia medica 


L'acquisizione di LimaCorporate spinge la crescita e porta il fatturato annuale del business della ricostruzione articolare di Enovis a circa 1 miliardo di dollari 


Es Corporation é una multinazionale 
americana che opera nel settore della 
tecnologia medicale, nota per il suo costan- 
te impegno nell'innovazione focalizzata sul 
paziente e la collaborazione con i migliori 
chirurghi. Ha sede a Wilmington, Delaware, 
USA, impiega 8.000 persone distribuite in cir- 
ca 30 filiali nel mondo, e dal 2022 è quotata 
alla borsa di New York (NYSE: ENOV). 

Il nome "Enovis" è stato scelto unendo le pa- 
role "innovazione" e "visione", con la "O" al 
centro, nota come "infinite O", a simboleggia- 
re l'impegno verso un miglioramento conti- 
nuo. Questo marchio sottolinea il valore dif- 
ferenziante e la lungimiranza strategica che 
l'azienda offre agli operatori sanitari e ai pa- 
zienti in tutto il mondo. 

Oggi Enovis punta a migliorare i risultati dei 
pazienti anche attraverso un costante impe- 
gno sul territorio italiano. Con oltre 1.000 di- 
Spositivi medici sul mercato e piü di 1.200 
brevetti, l'azienda offre una gamma comple- 
ta di prodotti e soluzioni che coprono l'intero 
continuum of care dell'ortopedia. Le aree di 
intervento spaziano dal miglioramento della 
performance alla prevenzione, dalla chirurgia 
al recupero e alla riabilitazione. 

Grazie a un solido background ortopedico e 
a una vocazione per il miglioramento conti- 
nuo, Enovis ha introdotto sul mercato nu- 
merosi marchi di rilevante importanza quali 
DonJoy, Aircast, Chattanooga, SMR, Physi- 
ca, Optimys, Balansys, AltiVate, EMPOWR e 
MotionMD. 

Con 20 acquisizioni dal 2019, ha conquistato 
una posizione di primo piano nei settori dei 
tutori, della medicina dello sport, della salute 
digitale e della riabilitazione, registrando al- 
tresi una rapida crescita nel settore della ri- 
costruzione articolare ed espandendo signifi- 
cativamente la propria presenza globale. 

Nel 2021, Enovis ha infatti completato l'ac- 
quisizione di Mathys Medical, azienda sviz- 
zera specializzata nella produzione di prote- 
Si ortopediche, con un focus particolare sulle 
componenti in ceramica. Successivamente, 


Enovis é leader 
nel settore dei tutori 


nel gennaio 2024, Enovis ha annunciato l'ac- 
quisizione di LimaCorporate, con sede a San 
Daniele del Friuli, in provincia di Udine. Le re- 
centi acquisizioni in Europa hanno significati- 
vamente rafforzato la posizione di Enovis nel 
settore chirurgico internazionale, ampliando 
ulteriormente la sua presenza globale. 

In particolare, l'acquisizione di LimaCorpora- 
te, leader mondiale dell'ortopedia e pioniere 
nell'uso della stampa SD nel mercato ortope- 
dico con la tecnologia in titanio trabecolare, 
porta il fatturato annuale del business della 
ricostruzione articolare di Enovis a circa 1 
miliardo di dollari, con l'obiettivo di raggiun- 
gere un fatturato complessivo di oltre 2 mi- 
liardi di dollari nel 2024. Questa operazione 
crea anche una solida base per sviluppare un 
importante business internazionale nel setto- 
re della ricostruzione articolare, grazie a una 


Controllo qualità 
su protesi ortopediche 


presenza globale e a un portafoglio prodotti 
completo. 

La scelta di investire in Italia si basa essen- 
zialmente su valori condivisi da Enovis sia 
con LimaCorporate che con la nazione stes- 
sa. Sono valori che includono una cultura ba- 
sata sull'innovazione continua, un'importante 
eredità produttiva ad altissimo contenuto tec- 
nologico supportata dalle vicine università, e 
un forte spirito imprenditoriale. 

Enovis é presente in Italia dal 2004 con un 
ufficio a Milano dedicato al segmento di bu- 
siness "Prevention & Rehabilitation". Di re- 
cente ha inaugurato un nuovo stabilimento 
produttivo a Villanova di San Daniele (UD). 
Questa nuova struttura raddoppierà la ca- 
pacità produttiva e creerà circa cento nuovi 
posti di lavoro, contribuendo positivamente 
all'economia locale e italiana. 


La cerimonia di apertura si é tenuta il 9 mag- 
gio 2024 con la partecipazione di rappresen- 
tanti delle istituzioni regionali, del manage- 
ment di Enovis e dei dipendenti. L'evento ha 
segnato anche l'avvio dei lavori per la costru- 
zione di un nuovo centro logistico, che punta 
a potenziare la capacità di Enovis nel servire 
al meglio i professionisti sanitari e i loro pa- 
zienti. 

Inoltre, Enovis ha uno stabilimento produttivo 
in crescita a Segesta, in Sicilia, confermando 
cosi il suo impegno continuo nel rafforzare la 
presenza e l'impatto positivo sull'economia 
locale e nazionale. 

Ma qual é la ragione del successo della mul- 
tinazionale americana? La chiave si chiama 
EGX - Enovis Growth Excellence, il sistema 
di gestione del business che consente a Eno- 
vis di migliorarsi continuamente e di crescere 
in modo costante. Gli strumenti e i proces- 
si mappati da EGX si fondano sulla cultura 
aziendale, permettendo di individuare e sfrut- 
tare tutte le opportunità di crescita. EGX é un 
processo che puó essere insegnato e repli- 
cato, al fine di creare valore per tutte le per- 
sone coinvolte, incoraggiando un'attitudine 
al problem solving che unisce i dipendenti in 
una cultura collaborativa, che permea tutti i 
dipartimenti. 

Oltre a EGX, i pilastri strategici di Enovis 
sono tre: talento, innovazione e acquisizio- 
ni. L'obiettivo di Enovis è attrarre, mantene- 
re e sviluppare il proprio team di talentuosi 
professionisti, creando un ambiente di lavo- 
ro inclusivo e favorevole alla cooperazione. 
L'innovazione é la forza motrice dell'azienda. 
Grazie alle comprovate capacità di ricerca e 
sviluppo e collaborazioni continuative con i 
chirurghi di tutto il mondo, Enovis continua a 
espandere il suo portafoglio globale, portan- 
do soluzioni innovative ai professionisti sa- 
nitari per aiutare i pazienti a recuperare uno 
stile di vita attivo. Infine, le acquisizioni rap- 
presentano un pilastro essenziale per Eno- 
vis. Acquisizioni strategiche, intelligenti ed 
eseguite in maniera impeccabile, che mirano 


Enovis e il mercato globale 


l'azienda è una vera eccellenza a livello glo- 
bale per la qualità dei prodotti ma anche 
per la capacità di operare in un panorama 
molto competitivo. Il settore ortopedico di 
sostituzione articolare nel 2023 ha supera- 
to i 20 miliardi di euro a livello globale, con 
una forte crescita rispetto all'anno prece- 
dente. Basti pensare che solo in Italia, nel 
2022, gli interventi delle articolazioni mag- 
giori (anca, ginocchio e spalla) sono stati 
oltre 235.000. In uno scenario molto com- 
petitivo Enovis si posiziona tra i maggiori 
player internazionali. 


a continuare l'espansione del business e ad 
aumentare la quota di mercato dell’azienda. 
L'azienda è guidata dall'amministratore dele- 
gato Matt Trerotola, che nel corso della sua 
carriera ha ricoperto ruoli chiave in aziende 
quali DuPont, Danaher Corporation e McKin- 
sey & Company. Enovis è divisa in due grandi 
Business Units: Prevention & Rehabilitation 
(P&R) e Reconstructive (Recon). Terry Ross 
è a capo di P&R, mentre Louie Vogt guida il 
gruppo Recon. 

Patty Lang è Chief Human Resources Officer 
dell'azienda e recentemente è stata premiata 
da PM360 come “Elite 100 Leader”. 
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NT+LAVORO 

Assegno Fis, nuova piattaforma 

A partire dal 1° luglio 2024 la doman- 
da di Assegno di integrazione salaria- 
le del Fis deve essere presentata 


esclusivamente tramite la piatta- 
forma «Omnia Is». 

di Alberto Rozza 

La versione integrale dell’articolo su: 
ntpluslavoro.ilsole240re.com 


Norme & Tributi 
Lavoro e sentenze 


NI 


Part-time con risarcimento 
se l'orario non é prestabilito 


Tfr maggio, coefficiente 1,003469 


Rapporto di lavoro operai e impiegati “senza tabacchi | riferimento dell’indice dei prezzi 
lavorati”, calcolando la differenza | alconsumoèil2015. La differenza 
in percentuale tra il mese di rispetto a dicembre 2023, su cui si 
dicembre dell’anno precedente e il | calcola il 75%, è 0,504626. Pertanto 

E mento del danno per questo aspetto della retribuzione lorda dovuta alla- Nevio Bianchi mese in cui si effettuala il 75% è 0,378469. A maggio il tasso 
Lavoro su turni il meccanismo sanzionatorio è pre-  voratore (Corte d'appello di Milano, Pierpaolo Perrone rivalutazione. Poi si calcola il 75% fisso è 0,625. Sommando quindi il 


Perla Corte di cassazione 
l’indicazione dei turni 
deve essere nel contratto 


L’importo riconosciuto 
sul pregresso può variare: 
10-30% della retribuzione 


visto nell’articolo 10, comma 2, del 
decreto legislativo 81/2015, in cui è 
stabilito che «qualora l’omissione 
riguardila sola collocazione tempo- 
rale dell’orario, il giudice determina 
le modalità temporali di svolgimen- 
to della prestazione lavorativa a 
tempo parziale, tenendo conto delle 
responsabilità familiari del lavora- 
tore interessato e della sua necessità 
di integrazione del reddito mediante 
lo svolgimento di altra attività lavo- 


sezione lavoro del 5 settembre 2023, 
n. 763, Corte d’appello di Milano 
1115/2019). In altri casi, il 10% 0 12% 
(Tribunale Milano, sezione lavoro, 
del4 ottobre 2023, n. 3184, €23 marzo 
2023, N. 1041). Più rari sono stati ri- 
sarcimenti calcolatiin misura mensi- 
le “forfetaria”, ad esempio 100 euro 
per ogni mese di lavoro part-time 
(Tribunale Taranto, sezione lavoro, 
del 16 giugno 2020, n. 1160). 
Fortunatamente isolate (e circo- 


A maggio il coefficiente per 
rivalutare le quote Tfr accantonate 
al 31 dicembre 2023 è 1,003469. 
Per il coefficiente si parte 
dall’indice mensile Istat dei prezzi 
alconsumo perle famiglie di 


della differenza, a cui si aggiunge 
mensilmente un tasso fisso di 
0,125. La somma tra il 75% e il tasso 
fisso è il coefficiente di 
rivalutazione. L’indice Istat per 
maggio è 119,5. A partire dai dati di 
gennaio 2016 la base di 


7596 (0,378469) più il tasso fisso 
(0,625)si ottiene il coefficiente 
1,003469. 
€ RIPRODUZIONE RISERVATA 
ntpluslavoro.ilsole24ore.com 
La versione integrale 
di articolo e tabella 


I coefficienti annuali e mensili 


MESI TFRMATURATO AUMENTO PREZZI AL CONSUMO TASSO TOTALE СОЕЕЕ. MONTANTE 
rativa, nonché delle esigenze delda- scritte) sono le sentenze che fissano FINO AT RERIODO OPERAI E IMPIEGATI mE DIRIVALUTAZ. MESE 

Enzo De Fusco tore di lavoro». Quindi, rispetto al 1 risarcimento al 30% della retribu- INDICE JEA DELA 

futuro, i giudici devono ricercareun zione lorda, come nel caso del Tribu- ISTAT DIE НОЕ INCIDENZA 
L'ordinanza 11333/2024 della Cassa- equilibrio trale esigenze deilavora- nale di Firenze del 10 giugno 2024. Dic. 2014 15.12-14.01 107 (0) о (0) 175 T5 1015 
zione sui dipendenti part-timeim- torie quelle delle imprese. Varilevato che spesso le richieste Dic. 2015 15.12-14.01 107 О (0) lo) 1,5 1,5 1,015 
e a n i | TI I ë 
perirapportigiàinessere(siveda«Il diritto, inaggiunta alla retribuzione соп modalità a turni, senza aver mai Ic Пг Moio OS OO Е ТоС 102098205 
Sole 24 Ore» del 14 giugno). dovuta per le prestazioni effettiva- richiesto assegnazione diun orario Dic.2018 15.12-14.01 102,1 1 0,98912 0,74184 15 224184 1,0224184 
La Corte ha stabilito, infatti, che mente rese, aun'ulterioresommaa — dilavoro specifico e/o, comunque, Dic. 2019 15.12-14.01 102, 0,4 0,391773 029383 ЛЕБ 1,79383 1,0179383 
«non è possibile sostenere... che la titolo di risarcimento del danno. messo in mora il datore di lavoro, Dic. 2020 15.12-14.01 102,3 О О О 1,5 1,5 1,015 
possibilità di prevedere lo svolgi- Proprio que: st'ultima previsione violando cosii principi di correttez- Dic. 2021 15.12-14.01 1062 39 3812317 2,859238 15 4359238 104359238 

mento dell'orario part time in turni sanzionatoria è stata oggetto di di- za e buona fede. : 

Dic. 2022 15.12-14.01 1182 12 11,29944 8,474576 1,5 9,974576 1,09974576 


(anche mediante rinvio a turni pro- 
grammati di lavoro articolati su fasce 


verse interpretazioni da parte delle 
Corti di merito, secondo le quali il 


Perplessità destano anche le in- 
terpretazioni dei tribunali di merito 


2023 - DA COMPUTARE SU QUANTO RISULTAVA ACCANTONATO AL 31 DICEMBRE 2022 A TITOLO DI TFR 


orarie prestabilite) comportianchela danno perillavoratoresarebbeinre circal’esistenzadiuna fattispecie di Giugno 15.06-14.07 118,66 0,4 0,338409 0,253807 0,75 1,003807 1,01003807 
deroga all’esigenza della puntualein- ipsa, prescindendo quindi dalla prova | dannoinre ipsa. Nel nostro ordina- Luglio 15.07-14.08 1187 05 0,423012 0,317259 0,875 1,192259 101192259 
dicazione dei turni nel contratto di la- del danno procurato, da liquidarsi in mento, infatti, la condotta antigiuri- Agosto 15.08-14.09 1191 09 0,761421 0,571066 1 1,571066 101571066 
voro (che la stessa legge vuole pro-  viaequitativaederivandodaldisagio dica (eventuale) per determinare il 
grammati per fasce prestabilite)». subitodallavoratoreperl’unilaterale risarcimento del danno deve aver Settembre 15.09-14.10 1193 11 0,930626 0,69797 1125 182297 10182297 
Parte così un braccio di ferro che determinazione del datore dilavoro causato ип dannorisarcibile che va Ottobre 15.10-14.11 1192 10 0,846024 0,634518 125 1884518 101884518 
vede,daunlato,interisettoriecono- delle modalità temporali di svolgi- allegato e dimostrato dalla parte Novembre 15.11-14.12 118,7 0,5 0,423012 0,317259 1,375 1,692259 1,01692259 
mici con la necessità di organizzare mento della prestazione. istante sia nel suo nesso di causalità Dicembre 15.12-1401 1189 0,7 0,592217 0,444162 15 1944162 101944162 


laprestazione aturni dei lavoratori a 
tempo parziale, e, dall'altro lato, i 


Inalcuni casiilrisarcimento e sta- 
to determinato nella misura del 5% 


conla condotta antigiuridica stessa, 
sia nel suo ammontare. 


2024 - DACOMPUTARE SU QUANTO RISULTAVA ACCANTONATO AL 31 DICEMBRE 2023 A TITOLO DI TFR 


giudici di legittimità che ritengono Insomma, si tratta di un problema Gennaio 15.01-14.02 119,3 0,4 0,336417 0,252313 0,125 0,377313 1,00377313 
indispensabile la puntuale indica- che va affrontato subito dallegisla- Febbraio 15:02-14:03. 119,3 04 0,336417 0,252313 0,250 0502518) 100502313 
zione dell'orario di lavoro nel con- é Crea perplessità anche toree/o dalla contrattazione collet- Marzo 15.03-14.04 119,4 0,5 0,420521 0,315391 0,375 0,690391 1,00690391 
tratto individuale per tenere fede ai l'orientamento delle Corti tiva affinché si possa trovare una so- Aprile 15.04-14.05 1193 04 0,336417 0,252313 0,500 0,752313 100752313 
principi espressi dalla Corte costitu- di merito che considera luzione di equilibrio nel rispetto del- - 

Maggio 15.05-14.06 119,5 0,6 0,504626 0,378469 0,625 1,003469 1,01003469 


zionale (sentenza 210/1992). 
Nell'ipotesi di richieste di risarci- 


il danno «in re ipsa», 
senza onere probatorio 


le reciproche esigenze. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Nota: (1) Nuova serie 2015-100 


24.049 


EVENTI 


MILANO 


4 LUGLIO | 9:30 


Auditorium Il Sole 24 Ore, Viale Sarca 223 
EVENTO LIVE & DIGITAL 


[u] 
DE 


Le nuove tecnologie, dalla Blockchain all'Intelligenza 
Artificiale, stanno rivoluzionando il panorama dei pagamenti 
digitali, creando da un lato nuove opportunità di business e 
modificando dall'altro, il rapporto tra consumatore 

e denaro. Payments Summit, il primo evento de Il Sole 

24 Ore dedicato ai pagamenti digitali inaugurerà tavoli di 
confronto tra esperti, istituzioni e operatori del settore, con 
l'obiettivo di rispondere ad alcune domande come "quale 
sarà il futuro dei Digital Payment?" e “In che modo sarà 
possibile coniugare innovazione e sicurezza?" 
L'appuntamento é fissato per il 4 luglio, a Milano, dalle 9.30 
presso l'Auditorium Il Sole 24 Ore, Viale Sarca 223. 


- Inquadra il QR Code 
e scopri di piü 


https://24oreventi.ilsole240re.com/payments-summit-2024/ 
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Norme & Tributi 
Fisco e sentenze 


МГ 


NT+DIRITTO 

Scuola, peri docenti a termine 
ferie non fruite da pagare 

La Cassazione ha chiarito che l’inse- 
gnante non può essere considerato 


automaticamente in ferie fra iltermi- 
ne delle lezioni eil 30 giugno 

di Francesco Machina Grifeo 

La versione integrale dell’articolo su: 
ntplusdiritto.ilsole24ore.com 


Il rappresentante legale 
può cedere crediti alla società 


Immobili 


La Cgt di Roma 
sul trasferimento dei bonus 
contestato dalle Entrate 


Lalegge non dà indicazioni 
sulle caratteristiche 
dei cessionari dei crediti 


Giuseppe Latour 
Giovanni Parente 


Un soggetto effettua lavori di ri- 
strutturazione suun immobile del 
quale é proprietario, attraverso 
un'impresa di costruzioni della 
quale è legale rappresentante. E, 
poi, cede a quella stessa impresa i 
bonus fiscali derivati dalla ristrut- 
turazione, sotto forma di credito di 
imposta, relativo in questo caso al 
sismabonus acquisti. 

È il complesso intreccio, appena 
esaminato dalla Corte di giustizia 
tributaria di primo grado di Roma 
(sentenza del 6 giugno 2024 n. 
7482), che ha punti di contatto con 
situazioni molto frequenti nella 
pratica. È accaduto spesso, in questi 
anni, che i titolari di un credito, an- 
che a causa delle difficoltà incontra- 
te dal mercato delle cessioni attra- 
verso lebanche e gli intermediari fi- 
nanziari, l'abbiano ceduto a una so- 
cietà che controllavano per 
smaltirlo con maggiore facilità. Ora 
queste operazioni stanno finendo 
sottolalente dell'agenzia delle En- 
trate, che spesso le contesta. 

Inquesto caso, venivano eserci- 


tate 20 comunicazioni di opzione 
perlacessioneelo sconto, che por- 
tavano adaltrettanti provvedimenti 
diannullamento da parte delle En- 
trate. Si trattava di blocchi attivati 
«in via cautelativa». 

L'Agenzia «aveva negato l'auto- 
rizzazione all'utilizzo del credito», 
configurandosi «nel caso di specie 
unaelusione fiscale, quindi, un abu- 
so del diritto perché il contribuente 
hainteso realizzare un indebito van- 
taggio fiscale». Al centro delle conte- 
stazionic'erala «rilevata commistio- 
ne dei soggetti coinvolti, allo stesso 
tempo proprietari finali degli immo- 
bili erappresentanti e/o soci» della 
società che era «precedente proprie- 
taria degli stessi, nonché esecutrice 
deilavori di ristrutturazione». 

Contro questi annullamenti arri- 
vavail ricorso. E la decisione della 
Cgt di adottare un'impostazione di- 
versarispetto a quella delle Entrate. 
Secondoi giudici, infatti, il decreto 


LA SCELTA DELLA LEGGE 


In conclusione 
«Incentivare e sostenere 
lavori di ristrutturazione con 
valenza di rispetto 
ambientale; rispetto a tale 
finalità non é ben 
comprensibile come la 
presenza dei medesimi 
soggetti nella compagine di 
Società interessate alla 
opzione di cessione del 
credito e di realizzazione delle 
opere, possa determinare 
illegittimi comportamenti ai 
fini della normativa fiscale». 


Rilancio disciplina semplicemente 
la cessione del credito e non dà in- 
dicazioni elimitazioni ulteriori le- 
gate alla natura dei soggetti coin- 
volti. «La possibilità di optare tra lo 
sconto in fattura, ela cessione del 
credito, senza ulteriori specifica- 
zione di quali debbano essere gli 
eventuali soggetti cessionari del 
credito e quali caratteristiche deb- 
bano possedere - dicela sentenza -, 
deve far ritenere che non vi possano 
essere preclusioni a priori nel- 
l'esercizio della scelta attribuita 
dalla disposizione». 

Non esistono, cioè, limitazioni 
individuabili a monte dal decreto. 
«Soltanto la effettiva dimostrazio- 
ne di effetti elusivi e dunque diatti- 
vità illegittime può fornire elemen- 
ti di valutazione perla attuale scel- 
ta dell’ente impositore», spiega la 
decisione. Quindi, dal momento 
che mancano paletti fissati a mon- 
te, è necessario andare a verificare 
la situazione caso per caso. Non 
possono, cioè, esserci presunzioni. 

«Allo stato, pertanto, l'assenza 
ditali elementi probatori, non può 
che far ritenere fondato il ricorso 
in esame», bloccando l’annulla- 
mento delle cessioni da parte delle 
Entrate. La scelta della legge, in 
conclusione, «è quella di incenti- 
vare e sostenere lavori di ristruttu- 
razione con valenza di rispetto 
ambientale, rispetto a tale finalità 
non è ben comprensibile come la 
presenza dei medesimi soggetti 
nella compagine di società interes- 
sate alla opzione di cessione del 
credito e di realizzazione delle 
opere, possa determinare illegitti- 
mi comportamenti ai fini della 
normativa fiscale». 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


In breve 


Cosa prevede il testo 

Il decreto Salva casa (DI n. 
69/2024) introduce una nuova 
forma di sanatoria per le 
difformità parziali dai lavori 
autorizzati in Comune. La 
sanatoria é condizionata al 
pagamento di una sanzione, 
commisurata all'aumento di 
valore dell'immobile all'interno 
del quale é presente la 
difformità 


I dubbi 

Alle richieste di sanatoria i 
Comuni dovranno rispondere 
entro tempi stretti, altrimenti 
scatterà il silenzio assenso. 
Secondo diversi osservatori, 
questa previsione è 
insostenibile, perché le 
amministrazioni non avranno 
tempo di esaminare nel merito 
tutte le domande che gli 
arriveranno 


Salva casa, per la Cgil 
rischio di sanatorie 
concesse senza controlli 


Edilizia 


Isindacati esaminano 
il DI 69: stretti i tempi 
peril silenzio assenso 


Le nuove regole sul silenzio as- 
senso tornano al centro del dibat- 
tito sul decreto Salva casa. Ieri si è 
svolta una nuova giornata di audi- 
zioni in commissione Ambiente 
alla Camera sullalegge di conver- 
sione del DI n. 69/2024 (relato- 
re Dario Iaia, Fdi): tra le molte si- 
gle presenti per tutto il giorno a 
Montecitorio, i sindacati si sono 
pronunciati sul testo. 

E hanno sollevato diverse per- 
plessità e punti critici. Cgil nazio- 
nale e Fillea Cgil, ad esempio, 
hanno sottolineato che «il silen- 
Zio assenso, che si sostituisce al 
silenzio diniego, é impensabile 


periComuniselegatoaltermine 
di 45 giorni». La volontà di snelli- 
mento, presente nel decreto, 
«non dovrebbe comportare 
l'apertura di nuove procedure 
edilizie che sarannoun carico per 
i Comuni e che, con ogni probabi- 
lità, saranno accolte automatica- 
mente, vista l’oggettiva impossi- 
bilità di verifica». La velocità dei 
tempi potrebbe, allora, tradursi in 
un’assenza di controlli. 

Sebbene venga «valutata posi- 
tivamente la volontà di semplifi- 
cazione in materia edilizia e urba- 
nistica», poi, altri elementi di det- 
taglio rischiano di portare un ag- 
gravio. «Un'"ulteriore difficoltà per 
i Comuni può essere rappresenta- 
ta proprio dalla forma sanzionato- 


È 


Manca l’atteso 

piano per l’edilizia 
residenziale pubblica 
Uil evoca il pericolo 
di un mini condono 


ria, che se legata all’incremento 
del valore venale, può essere di 
difficile applicazione. I Comuni 
andranno verosimilmente ad ap- 
plicare il minimo, con conseguenti 
minori entrate». 

Soprattutto, però, dicono dalla 
Cgil, «ci aspettavamo misure in 
grado di rilanciare l’edilizia resi- 
denziale pubblica eun mercato de- 
gli affitti a costi sostenibili, ora ve- 
raemergenza per il Paese, che non 
ritroviamo nel decreto». 

Dura la posizione della Uil, se- 
condo la quale «siamo davanti ad 
un decreto che va verso un mini 
condono». Per questo, «auspichia- 
mo non porti a vere e proprie sana- 
torie di abusi piü gravi». In parti- 
colare, «desta preoccupazione la 
possibilità di modificare la desti- 
nazione d'uso degli immobili, in 
quanto rischiamo una desertifica- 
zione dei centri storici. Non vor- 
remmo trovarci di fronte all'esplo- 
sione di residenze turistiche, com- 
merciali e uffici, in parte già avve- 
nuta, senza rispettare nemmeno 
gli standard urbanistici previsti». 

Per Uil, «selo scopo del decreto 
era, oltre alla semplificazione ur- 
banistica, è quello di rilanciare il 
mercato della compravendita im- 
mobiliare e consentireil recupero 
elarigenerazione edilizia, siamo di 
fronte all'ennesima occasione 
sprecata. Noi abbiamo bisogno di 
rifinanziareil fondo a sostegno de- 
gliaffitti e della morosità incolpe- 
vole, ormai quasi definitivamente 
definanziato, con una dotazione di 
soli 7,6 milioni di euro per ciascuno 
degli anni 2024-2025: risorse to- 
talmente insufficienti per affron- 
tare i temi sul tappeto». 

Cisl, infine, pone interrogativi 
sul'impatto urbanistico che 
avranno le misure previste dal 
decreto nel lungo termine. Chie- 
de, cosi, un aggiornamento com- 
plessivo del Testo unico edilizia, 
in discussione ormai da anni, e 
l'attesa legge quadro sulla rige- 
nerazione urbana. 

—Gi.L. 
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È nata in Italia, a Piacenza, la 
prima macchina per l’imballag- 
gio flessibile interamente guidata 
dall'intelligenza artificiale che ap- 
prende e si programma da sola: 
l'ha realizzata Могатессапіса, 
primo produttore mondiale di mac- 
chinari per il packaging alimentare, 
con un investimento complessivo 
di oltre 2 milioni di euro. La macchi- 
na è stata presentata il 28 maggio, 
alla fiera internazionale di Düss- 
eldorf, Drupa, alla presenza del 
sindaco della città Stephan Keller e 
dell'onorevole Tommaso Foti. 

La nuova macchina, denomina- 
ta “Triplex SL One Shot Al”, realizza 
pellicole da imballaggio multistrato 


senza solventi, 10096 riciclabili, 
in conformità con la direttiva im- 
ballaggi europea: grazie all'IA, la 
macchina è in grado di analizzare 
oltre 100 parametri relativi a mate- 
riali, processi e condizioni di lavoro, 
definendo il settaggio di funziona- 
mento e adeguandolo in autono- 
mia al mutare dei materiali utilizzati 
o delle condizioni operative, attra- 
verso l'autoapprendimento. 

Tutti i dati raccolti dalla mac- 
china possono essere visualizzati 
e analizzati sul touch screen del 
computer di bordo e possono esse- 
re condivisi su rete aziendale o via 
cloud, per integrare i processi pro- 
duttivi su reti di macchine connes- 


Nordmeccanica inaugura l'intelligenza 
artificiale nel packaging 


L'azienda piacentina Nordmeccanica ha inaugurato alla fiera Drupa in Germania la prima macchina per il packaging 
guidata dall'intelligenza artificiale in grado di programmarsi da sola e di analizzare piü di 100 parametri di produzione. 


La Delegazione delle autorità con al centro il Sindaco di Dusseldorf. Nelle foto a sinistra, in basso, la squadra di 
Nordmeccanica, in alto Alfredo e Antonio Cerciello, Ulrich Lehner, Tommaso Foti e Vincenzo Cerciello. 
A destra la nuova macchina Nordmeccanica in funzione. 


se appartenenti allo stesso gruppo 
industriale, anche se dislocate in 
diverse parti del mondo. 

Il nuovo impianto utilizza un'in- 
novazione tecnologica, messa 
a punto da Nordmeccanica, che 
renderà totalmente automatizzata 
l'impostazione della spalmatura e 
accoppiamento con adesivi senza 
solventi. Una recente collaborazio- 
ne con la multinazionale statuni- 
tense Nordson, ha inoltre portato 
allo sviluppo e alla realizzazione di 
un'innovativa tecnica di monitorag- 
gio della produzione che consente, 
con affidabilità e precisione senza 
precedenti, di controllare e gestire 
i processi di spalmatura e accop- 
piamento. 


L'intero progetto e la realizzazio- 
ne della macchina hanno richiesto 
un investimento di circa 2 milioni di 
euro, pari a quasi il 50% dell'inve- 
stimento annuale dell'azienda in ri- 
cerca e sviluppo. "Le nuove tecno- 
logie presentate rappresentano un 
cambio di paradigma per la nostra 
produzione", ha aggiunto Vincenzo 
Cerciello, direttore Technical&Te- 
chnology e vicepresidente Nord- 
meccanica: "perché ci consentono 
di disporre di una nuova piatta- 
forma sulla quale sviluppare tutte 
le nostre future macchine. Con la 
possibilità, inoltre, di applicare que- 
sti sistemi anche a gran parte delle 
macchine pre-esistenti". 

Nordmeccanica controlla il 75% 


del mercato mondiale dei mac- 
chinari per la spalmatura e l'ac- 
coppiamento di pellicole per gli 
imballaggi flessibili, con quasi 4 
mila macchine installate a livello 
internazionale, destinate  princi- 
palmente all'industria alimentare e 
farmaceutica. L'azienda conta oltre 
300 dipendenti diretti e ha chiuso il 
2023 con un fatturato di oltre 100 
milioni di euro, realizzato per il 90% 
all'estero. A Piacenza, Nordmecca- 
nica dispone di quattro stabilimenti 
produttivi, cui si aggiungono quel- 
lo di Shanghai, in Cina, e di New 
York, Stati Uniti, con sedi operative 
dirette in India e Argentina e una 
rete di rappresentanze in 87 paesi 
del mondo. 


INFORMAZIONE PUBBLICITARIA 


Ospiti d'onore 
internazionali 


Il nuovo macchinario a intel- 
ligenza artificiale progettato da 
Nordmeccanica ha attirato la pre- 
senza di autorità e rappresentanti 
del mondo industriale internaziona- 
le. Il Presidente del Gruppo Nord- 
meccanica Antonio Cerciello, il 
direttore Finance Alfredo Cerciello 
e il direttore Technology Vincenzo 
Cerciello hanno infatti incontrato 
l'onorevole Tommaso Foti, depu- 
tato alla Camera; Stephan Keller, 
Sindaco della città di Dusseldorf; 
il Ministro dell'industria dell'Arabia 
Saudita, Bandar Alkhorayef; Ulrich 
Lehner, già presidente di Henkel, 
Porsche Automobiles, Deutsch 
Telecom; Andreas Plefke, Ceo 
Koenig & Bauer e Presidente Dru- 
pa, Wolfram N. Diener ed Erhard 
Wienkamp, rispettivamente Presi- 
dente e Amministratore Delegato 
Messe Düsseldorf. Infine Carsten 
Knobel, Ceo del Gruppo Henkel, 
ha incontrato il top management di 
Nordmeccanica. 
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Norme & Tributi 


Giustizia e sentenze 
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NT+DIRITTO 

Sorveglianza valida pure se l’impu- 
tato non firma il verbale di domicilio 
Il principio cambia se l'imputato si sia 
rifiutato di sottoscrivere l'atto ecce- 


pendone la difformità rispetto alle 
dichiarazioni rese 

di Giampaolo Piagnerelli 

La versione integrale dell’articolo su: 
ntplusdiritto.ilsole24ore.com 


Frodi superbonus, confini ridotti 
nella confisca per equivalente 


Agevolazioni 


Рег la Cassazione 
è necessaria la truffa 
ai danni dello Stato 


Il reato si consolida 
solo quando viene 
effettuata la compensazione 


Giuseppe Latour 
Giovanni Negri 


No alla confisca per equivalente nelle 
truffe sul superbonus. Almeno fino a 
quandoil creditofittizio noneincassa- 
to oppure portato incompensazione. 
Soloa questo punto, infatti, sicompleta 
latruffa ai danni dello Stato. Lo chiari- 
sce la Cassazione con la sentenza n. 
23402 della Terza sezione penale, con 
cuiè stata annullatal’ordinanza conla 
quale il tribunale di Udine aveva con- 


fermato il sequestro preventivo fina- 
lizzato alla confisca per equivalente, 
disposto dal Gip suunasomma consi- 
derata profitto del reato di truffa ai 
danni dello Stato. A essere colpita dalla 
misura cautelare era stata una srl, per 
iproventiottenutiattraversolacessio- 
ne a terzi di crediti d'imposta fittizi, 
prodotti attraverso false attestazioni. 

Traiprincipali motivi di ricorsola 
difesaavevafatto valere il fatto chela 
confisca per equivalentenon può es- 
sere applicata al tentativo di truffa ai 
danni dello Stato, neppure nella ipo- 
tesiaggravata. Argomento condiviso 
dalla Cassazione, che haricordato co- 
me perla consumazione del reato di 
truffa nonè sufficiente «l'assunzione 
diundebito da parte delraggirato, ma 
è necessarial’effettiva perdita del be- 
neoggetto dell’obbligazione da parte 
del medesimo soggetto». 

Un principio affermato nel 2000 
dalle Sezioni unite penali e che ha tro- 
vato applicazione anche nel caso del re- 
ato aggravato, dove, in ambito penale 
tributario, siè precisato che il delitto di 
truffaaggravataaidannidello Statore- 


alizzata attraversol’attività di “discari- 
co” di cartelle esattoriali relativea san- 
zioni amministrative si consuma non 
tanto conl’accoglimento della richiesta 
conemanazione dello sgravio, quanto 
piuttosto conla cancellazione dal ruolo. 

Il provvedimento oggetto dell'im- 
pugnazione, invece, ha ritenuto già 
perfezionato il reato per effetto della 
costituzione del falso credito fiscale, 
pereffetto della falsa asseverazione ef- 
fettuata e della successiva cessione, af- 
fermando, anzi, espressamente l’irrile- 
vanza dell’utilizzo del medesimo cre- 
dito in compensazione. 

Una conclusione destituita difon- 
damento, allaluce dell’orientamento 
della stessa Cassazione, che valorizza 
il fatto che solo quando i crediti cedu- 
ti sono stati materialmente riscossi o 
incassati si è prodotto un danno per 


© 


Secondo i giudici 
prima dell’utilizzo 
all'interno dell'F24 
non c'é ancora 
pregiudizio per l'Erario 


lo Stato. Nella creazione e utilizzo del 
superbonus vanno, infatti, distinti 
tre momenti. Il primo è quello della 
creazione dei crediti di imposta, at- 
traversole (ipotizzate) false asseve- 
razioni e gli sconti in fattura. Poi que- 
sticreditivengono ceduti a terzi, die- 
troun corrispettivo: aquesto punto 
non c’è ancora danno per l’Erario 
perché i crediti non sono stati liqui- 
dati. Questo danno si consolida solo 
nella terza fase, con le compensazio- 
ni: è qui che scattano la truffa aggra- 
vata e la confiscale per equivalente. 
Comincia, con questa decisione, a 
essereinquadratalaconfiscacollegata 
aibonus edilizi. Finora, infatti, la Cassa- 
zione ha analizzato con diverse senten- 
zesoprattutto un'altra ipotesi, collegata 
aquesta: quella del sequestro impediti- 
vo. Spiegando che, in caso di truffa, è 
possibile congelareilcredito fiscale an- 
chese questo è passato dimano. Quin- 
di, è possibile applicare una misura 
cautelareancheseicrediti, come spesso 
è avvenuto, sono stati trasferiti aun in- 
termediario oaun istituto di credito. 
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BOOM DEL FONDO EUROPEO 
NPL & UTP SICAV 


do 


Il Futuro degli Investimenti Іроѓесагі 


Nel 2023, l'aumento significativo dei 
crediti deteriorati ha attirato l'attenzione 
del settore finanziario, con previsioni di 
un picco massimo previsto nel secondo 
semestre del 2024, seguito da una 
diminuzione nel 2025. Queste 
previsioni, formulate dagli studi Cerved 
nel 2022, non avevano peró tenuto 
conto di variabili come l'aumento dei 
tassi d'interesse, l'inflazione, i conflitti 
internazionali e l'incremento dei costi 
delle materie prime e dell'IVA su beni 
primari. Questi fattori hanno un 
impatto notevole sull'economia italiana, 
eil trend di crescita dei crediti deteriorati 
sembra destinato a continuare per 
almeno i prossimi cinque anni. 
EUROPEAN FUND NPL & UTP 
SICAV ha saputo anticipare questi 
sviluppi. Il suo board aveva già previsto 
tali dinamiche, e ha risposto con 
soluzioni innovative e pragmatiche. 
Nonostante la proposta di legge n.843, 
poi bocciata, il Fondo Europeo NPL & 
UTP Sicav ha mantenuto la sua rotta, 
collaborando con partner strategici 
come Findelivey Fiduciaria Digitale e 
Gamma Capital Market. 


Questo approccio ha permesso a 
EUROPEAN FUND NPL & UTP 
SICAV di emergere come leader nel 
mercato degli investimenti ipotecari, 
con caratteristiche di sicurezza e 
rendimenti certi garantiti da 
ipoteche immobiliari. 

La recente campagna marketing del 
fondo ha generato un'ondata di 
richieste di pre-sottoscrizione per 
circa mezzo miliardo di euro in soli 
15 giorni, causando un sovraccarico 
del sito ufficiale. Inoltre, il Fondo ha 
in programma di coinvolgere 
agenzie immobiliari, commercialisti 
e gestori patrimoniali, professionisti 
sempre piü esperti nel campo dei 
crediti ipotecari. 

La nuova piattaforma del fondo, che 
sarà lanciata a breve, raccoglierà la 
maggior parte dei crediti esistenti in 
Italia, suddivisi per le 107 province, e 
ha già ricevuto circa 2500 richieste di 
iscrizione, oltre a offerte di acquisto 
del format da parte di grandi 
network di agenzie immobiliari per 
cifre vicine ai 30 milioni di euro. 


Grandi istituti di credito, promotori 
finanziari indipendenti, family office 
e investitori istituzionali mostrano 
un crescente interesse per collocare il 
Fondo Europeo NPL & UTP Sicav o 
investire direttamente capitali. In 
Italia, dove la proprietà immobiliare 
e la liquidità sui conti correnti sono 
tra le più alte d'Europa, l'obiettivo è 
scuotere il mercato con nuove 
prospettive. 

Queste iniziative mirano a ripianare gli 
NPLs (Non-Performing Loans) e 
generare plusvalenze, offrendo agli 
investitori opportunità legate al 
tradizionale e amato asset immobiliare, 
ma con formule innovative che 
favoriscono flussi di capitale dinamici. 
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Lavori in condominio: 
un contratto di servizi 
per evitare il fondo 


Amministratori 


La proposta di Anaci 
per facilitare 
la riqualificazione 


Annarita D'Ambrosio 


Anni di transizione per il condo- 
minio italiano, non solo energeti- 
ca, ma della sicurezza, digitale, 
macro-economica e giuridica. Al 
condominio che verrà, Anaci, l'as- 
sociazione nazionale amministra- 
tori condominiali e immobiliari, 
ha dedicato due giorni di lavori a 
Sabaudia condensando idee e pro- 
poste in un testo «La transizione 
secondo Anaci», frutto dellavoro 
dei vertici dell'associazione e del 
Centro studi nazionale, diretto da 
Edoardo Riccio. Agli oltre 200 am- 
ministratori giunti sullitorale la- 
ziale da ogni parte d'Italia, è stata 
offerta innanzitutto una riflessio- 
ne sui mutati rapporti condomi- 
nio/proprietà esclusiva. 

«La scienza giuridica e quella 
tecnica devono collaborare - so- 
stiene il presidente nazionale, 
Francesco Burrelli -е 1а narrazio- 
ne tradizionale del condominio 
basata sulla contrapposizione tra 
parti comuni e parti esclusive va 
superata. Le normative recenti - 
superbonus e case green - pren- 
dono in considerazione l’edificio 
nel suo insieme, prevedono obiet- 
tivi per l’intero stabile condomi- 
niale, indipendentemente dalle 
diverse parti che lo compongo- 
no». In termini pratici ciò si tra- 
duce nella constatazione del fatto 
che «il rapporto tra potere dell'as- 
semblea e diritto del singolo non 
può essere guardato solo all'in- 
terno della visione tradizionale, 
secondo la quale l'assemblea si 
occupa soltanto della gestione 
delle cose comuni senza possibili- 
tà d'incidere in alcun modo sulla 
proprietà esclusiva dei condòmi- 
ni, laddove questo sia assoluta- 
mente necessario per raggiunge- 
re gli obiettivi imposti dalla leg- 
ge. Anaci ha proposto un’inter- 
pretazione innovativa delle 
norme attuali che tenga conto di 
questa mutata situazione». 


Le 300 pagine del testo Anaci, 
che viaggiano in questo futuro di 
transizione, si chiudono con una 
proposta concreta: un contratto ti- 
pico che abbia a oggetto interventi 
diriqualificazione energetica, ma 
anche di consolidamento della si- 
curezza degli edifici. Il condomino 
paga un servizio, non un’opera, 
perraggiungere gli obiettivi impo- 
sti dalla legge, rateizzando la spesa 
e superando quindi la necessità di 
costituzione del fondo speciale di 
cui all’articolo 1135 Codice civile, 
mutuando i principi del Contratto 
servizio energia (Cse) e contratto 
di rendimento energetico (Epc). 

Sarà possibile per il condomi- 
niorichiedere un finanziamento, 
ma questo non blocca il condomi- 
no che deciderà di vendere l’im- 


FRANCESCO 
BURRELLI 
Presidente 
nazionale Anaci 


mobile o quello che voglia intra- 
prendere un diverso percorso di 
vita. Pagherà le quote di lavori a lui 
utili fin quando ne trarrà utilità 
mentre chi subentra pagherà ilre- 
sto, perché beneficerà della con- 
clusione dei lavori stessi. 

Di sguardo sempre proteso 
verso il futuro ha parlato il segre- 
tario nazionale Anaci, Andrea Fi- 
nizio, durante la tavola rotonda 
che ha chiuso i lavori. 

Da Pierantonio Lisi, docente di 
diritto privato all’università di Ba- 
ri, e Francesco Giacomo Viterbo, 
professore dell’università del Sa- 
lento, è arrivato un focus sulla ne- 
cessità di adeguamento della nor- 
mativa, anche al mutato assetto 
tecnologico degli edifici. Sulla scia 
delle parole dello stesso Burrelli, 
sull’interconnessione digitale de- 
gli impianti che è già realtà, facili- 
tata dalla creazione di una sorta di 
piattaforma parallela di gestione 
virtuale del condominio. 

Anchela tutela della privacy do- 
vràadeguarsialle novità, presenti 
efuture, nell'obiettivo della tran- 
sizione giusta cuila direttiva Case 
green fa un esplicito richiamo. 
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Osservatorio su Giustizia e digitale 


CONSUMATORI PIÙ TUTELATI 
NEI CONTRATTI A DISTANZA 


di Giuseppe Muto e Oreste Pollicino 


— Continua da pagina 42 


noltre, nel caso in cui il 

legislatore comunitario avesse 

voluto limitare l'obbligo di 
informazione al solo caso di un 
obbligo di pagamento 
incondizionato lo avrebbe fatto 
esplicitamente, perlomeno nei 
“considerando” a tale direttiva. 
Il tenore del testo è di segno 
opposto: il fine della direttiva è 
quello di apprestare 
un’adeguata garanzia a livello di 
tutela dei consumatori, 
operando un adeguato 
bilanciamento tra la 
competitività delle imprese e un 
elevato livello di tutela dei 
consumatori (“considerando” 4, 
5e 7). Infatti, è di primaria 
importanza per il consumatore 
poter determinare l’esatto 
momento in cui sorge l'obbligo 
di pagamento verso il 
professionista. 
Un'interpretazione in senso 
diverso della direttiva 
condurrebbe alla possibilità per 
il professionista di eludere tale 
obbligo di trasparenza per 
mezzo dell'inserimento di 


clausole contrattuali che fanno 
dipendere l'obbligo di 
pagamento del consumatore da 
eventi che non dipendono dalla 
sua volontà. 

Dunque, é opportuno 
interpretare l'articolo 8, 
paragrafo 2, secondo comma 
della direttiva 2011/83/Ue nel 
senso di ritenere che l'obbligo 
del professionista di chiarire al 
consumatore che proseguendo 
con l'ordine si assume 
l'obbligazione di pagamento 
sussiste anche nel caso in cui il 
corrispettivo oneroso sia dovuto 
solo dopo la realizzazione di una 
diversa condizione. 

In conclusione, la Corte di 
giustizia, da un lato, persegue 
nella via della tutela dei 
consumatori vulnerabili, che 
potrebbero essere piü 
facilmente indotti in errore da 
clausole contrattuali complesse 
o da pratiche commerciali 
elusive, dall'altro lato, 
incoraggia le imprese ad 
adottare pratiche commerciali 
responsabili e trasparenti nei 
rapporti con i consumatori. 
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3470 8285 7346 2441 BJ. Sondrio XD 6700 276 1096 2094 640 077 861 2950 05600 200524 1394 3510 1868 301 lgi-Siq ® 1818 -033 -2184 109 mg 0,20  — 200 0300 080523 0471 0818 0748 55 Sole 24 Ore (XD 0,36 222 538 + 608 198  — 40 00980 040509 
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190 190 2087 1300 doValue (ӘТ) 1,990 -1,29 -4095 659 neg 306 — 162 06000 080523 4375 11,580 7,9 174 NeulatFood ® 11,000 1013 257 457 33 и — а is Dividendi: i dividendi di STMicroelectronics e Tenaris sono espressi in Euro al сат! io Euro/Us alla data di chiusura del bilancio. Le medie mobili sono calcolate tenendo 
E 5012 8720 6113 4628 Noi OD 5,566 2163 -2292 5984 neg 08 — 753 _ conto solo dei giorni in cui sono stati effettuati scambi sul titolo. Per le quantità i valori si intendono in migliaia. Il num. di azioni dei titoli in fase di aumento di capitale resta 
3000 3710 3177 1 Nox Re Sii 229 00700 200519 | invariato fino all'aggiornamento del Listino Ufficiale di Borsa Italiana. 
010043500000 0400 13046 EPA. (XT) 0,47 -1280 -99,63 88 пер. -0,02 — — 01300 220517 È è 2 : ®0 i LEGENDA: | prezzi sono arrotondati alla terza cifra decimale. (1) Minimi e massimi: calcolati a partire dal 2.1.2023, fino all'ultima seduta, sui prezzi minimi e massimi assoluti 
10 1660 1518 158 Edisonrnc OD 1490 031 -340 70 13,74 110 703 164 0,1050 220424 о di contrattazione. Ingrassetto se si sono verificati nell'ultima seduta. (2) Prezzo di chiusura ovvero Closing Price. (3) Variaz. percentuale del prezzo di chiusura rispetto a quello 
0183 16,175 0,264 194 Eems Ф) 0,278 12 -4502 22 0 — em 0,184 0,920 0,07 249 Olidata ®© 0571 018 640 107 3095 656 — 6 0044) 100504 | dellaseduta precedente. (4) Variaz. percentuale rispetto all'ultimo prezzo uff. dell'anno precedente, in grassetto se il titolo è entrato nel listino dopo l'inizio dell'anno, in tal caso 
8210 16300 10249 — 224 ELEn ®© 9,385 -053 -325 210 1579 220 20 761 02000 200524 7,880 16,550 16386 168 Openjobmetis (XD 16,550 030 295 459 1721 156 305 219 0,5000 080523 | vieneutiizzatoil prezzo di collocamento. Le variazioni sono calcolate con metodo Price Return; nei giorni di stacco dividendo i prezzi considerati sono CUM dividend. (5) Prezzo/ Utile 
5 — 3240 1867 27 Elica (XD 1810 197 -2136 7 1164 081 2/8 1M 00700 030723 11,800 17,560 13,114 36 Orsero (ӘП) 12480 — 130 -26,79 3 466 093 482 220 06000 130528 | perazione. L'utile considerato éil risultato d'esercizio dopo le imposte dell'ultimo bilancio approvato dall'assemblea. (6) Dividendo /Prezzo. Il div. utilizzato è quello dell'esercizio 
0881 1346 1154 234 Emak ®D €: -1,13 -260 221 309 082 426 173 00450 030624 1579 2890 2705 1300 OVS (XD 2654 091 1726 954 1213 070 224 635 0,0600 190623 | precedentefinoal giorno di annuncio del div. prowisorio. Per le società che hanno effettuato aumenti di capitale il div. viene rettificato. Allo stesso modo viene considerato 
E vn e m S i "e a d Tum i» 2 020 ON es DA P il solo div. ordinario per le società che hanno distribuito una quota di dividendo straordinario dal punto di vista “borsistico”. Per i titoli contrassegnati con (st) ё stato messo 
2700 3670 3156 4 Enenit @D 3100 065 -26% 1 1299 1% 423 55 01300 200524 | 43550 65000 48677 9 Phormanutra &XD 46280 043 -1750 11 3512 828 183 451 08500 060524 | I Pagamento anche un div. straordinario. Capit. indica il valore di mercato delle categorie di azioni ammesse a negoziazione. (7) Div. lordo percepito per ogni azione inclusi 
; 2 , gli eventuali acconti e/o div. straordinari. SIMBOLI: (1) | multipli di bilancio sono calcolati su dati approvati dal Cda ma non dall'Assemblea. I rapporti borsistici: p/u, p/mez. 
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21,000 29740 25532 624 Erg (Xl 23,00 -484 -1456 1067 2082 174 404 3719 10000 200524 0668 0926 0780 55 Pininfarina GXD 0750 -027 -29 5 mg L66 — 60 03400 230505 | èrelativoadunaccontopertesercizioincorso. CD: dati ultimo bilancio approvato. @ :bilancio consolidato. © : dati di bilancio provvisori 2023. neg: l'ultimo bilancio 
4,0349365 4957 231 Esprinet (ӘТ) 5035 390 -11,56 97 т 067 — 245 05400 240423 7900 12,900 11856 88 Piovan (XD 11650 043 79 21 1240 363 236 612 02700 270524 | èinperdita.d:ilgiomodistacco dividendo il calcolo della variazione % rispetto al giorno precedente e di quella annua non tiene conto del dividendo distribuito. Abbreviazioni: 
0,754 1315 0824 3 Eukedos (ОЮ) = 1,635 2400 2,030 65 Piquadro Ф) 2220 230 -055 9 1058 169 — 109 0101 2310723 1, risp: risparmio. r nc: risparmio non convertibile. n.r.: non rilevato. n.s.: non significativo quando il rapporto supera mille. #: Dati riferiti al giorno preced.Sole 24 Ore storico*: 
19350 25,850 22,472 — Eurocommecial Prop. (ӘТ) 21,900 -478  -188 — пе. 059 7% 1187 17000 130624 4010 6314 6,062 2496 Pirelli & C. (XD 5936 119 1903 1629 1227 107 337 5877 02180 240723 | Basei/1/1938-1 L'indice non è qualificabile e né può essere utilizzato come indice di riferimento negli strumenti finanziari e nei contratti finanziari ai sensi dell'articolo 
2888 6700 1169 504 EuroGroup Laminations (XT) 3,784 — 134  -382 297 1034 083 112 352 0,0420 200524 1230 1910 1628 12 PLC @D 1570 261 -961 1 524 316 456 40 00700 06.05.24 | 3,comma1,n.1del Regolamento UE 2016/1011 del Parlamento Europeo. Il Sole 24 Ore non è in alcun modo responsabile di eventuali utilizzi impropri e non autorizzati. 
1178 3834 1370 — 312 Eurotech (XD 1,186 -067 -5172 5 ng 05 — 8 — 8642 13005 12507 2773 Poste Italiane (XI) 12365 156 1854 2419 828 154 — 15919 016500 190623 PEG STRO = O 
150 1870 1676 34 Egprivia (XD 1705 -087 28 1 68 09  — 89 00480 090522 33,260 61060 57511 953 Prysmian (ӘТ) 56,000 — 3680 716 2950 Ыз 124 15605 0,7000 220524 | Perinformazinie segnalazioni relative alla sezione Indici e Numeri: tabelle@ilsolez4ore.com agine a cura di Gianfranco Ursino 
Euronext Growth Milan 
Prezzo Var.% Var.% Quan- Capit. P/mez. Data Prezzo Var.% Var.% Quan- Capit. P/mez. Data Prezzo Var.% Var.% Quan- Capit. P/mez. Data Prezzo Var.% Var.% Quan- Capit. P/mez. Data 
Azioni chiusura giornoin.anno titàinmin€ — P/u propri Div/p Divid. stacco | Azioni chiusura giornoin.anno titàinmin€ — P/u propri Div/p Divid. stacco | Azioni chiusura giornoin.anno titàinmin€ — P/u propri Div/p Divid. stacco | Azioni chiusura giornoin.anno titàin mln. — P/u propri Div/p Divid. stacco 
Aim Sicaf 226000 -131 463 0 11 0,57 E-Globe 1,390 451 451 100 19 1124 510 —  — — | Impianti 0,354  — 27,76 = 8 = um > = — | Prismi 0070 -3,87 -41,02 18120 6 -1,85 
4Aim Sicaf 2 200,000 256 -11,11 2 1 Egomnia 0,500 2 ndus. Chimiche Forestali 4,900 — — 889 — 5% 1128 0,46 0,04 0,2000 13.05.24 | Promotica 2,140 1444 -16,41 76000 36 1139 2,00 0,03 0,0600 28.0621 
ALA 21,400 3,88 38,96 1243 193 2512 321 0,04 0,7500 20.05.24 | Eles 2010 -099 3094 8000 34 5400 172 — — — | Iniziative Bresciane 14300 | — -338  — 74  — 105 0,04 0,6000 06.05.24 | RacingForce 3,830 -0,52 -26,35 100 98 1304 2,70 0,02 0,0900 15.05.23 
Aatech 1090 9,55 -2405 3000 5 209 Eligo 1,810 п 4,92 nnovatec 1026 -1,16 -19,72 84890 99 929 2% —  — — | RadiciPietro 1050 0,96 -948 3500 Dm ПЕ = = = 
Abc Company 3,260 -11,89 21 2,12 0,00 0,0133 16.07.18 | Elsa Solutions 4120 -096 -17,60 800 13 2203 39 — — — | IntermontePartnersSim 2,440 -240 -2,01 233433 79 1205 152 011 0,2600 13.0524 | Redelfi 5490 -0,54 -36,90 10599 46 17662 55 = = - 
Abp Nocivelli 43600 — 900 — 13 1254 211 001 00490 13.1123 | Emma Villas 2950 -296  — 550 О 9607 19 == — | Internat Care Company 1160 — -1533  — бз сыды т. E — | RedfishlongtermCapital 1,330 153 192 6000 (34 477 14 = = = 
pay 1, , i 
Acquazzurra 9,850 -0,51 25 5,41 0,00 0,0420 06.05.24 Energy 1475 6,88 -21,12 55000 80 2378 143 — E — ntred 9820 103 -10,73 1013 156 1798 3,25 0,01 0,1000 06.05.24 | Relatech 2420 -0,47 144 43050 92 5540 2,78 — — — 
Agatos 0,239 5 -151 Enertronica Santerno — 0,840 024 1 -0,33 scc Fintech 2,120 — -45,36 16941 27 == 19) = = = Renovalo 3,100 -1,90 473 3900 35 527 2,16 0,03 0,0890 10.06.24 
Alfio Bardolla 2690 307 307 350 15  — 355 0,03 0,0760 06.05.24 | E-Novia 6,450 151 505 talia Independent 0,155 — 4080 — RS — | Res 5950  — 40,33  — 687556042 39,64 0,01 0,0600 20.05.24 
Alfonsino 0,494 -2,76 -28,20 12000 6 282 Eprcomunicazione 1,180 | — -3257  — 3 7088 09301 — — — talian Wine Brands 20,800 -0,95 10,76 1239 197 17,50 102 0,02 0,5000 06.05.24 | Reti 1,930 0,2 -3,50 1500 24 2459 297 0,03 0,0580 15.04.24 
Alicore 1530 -0,65 -20,10 17022 23 1057 1,32 007 0,1000 08.05.23 | Erredue 9850  — 683 — 28 3950 237 002 02240 270524 id 2 — | Аемау Group muy = Gero = Т Шур ш = = = 
vision Tech 2060 9,57 64,80 136500 14 5069 319 
Almawave DB Sgr GER ТО ОЮ ШШ du = = — | Esautomotion 3,600 5,88 -19,64 5500 44 9,25 1,83 0,01 0,0500 13.0524 | Jonix 0436 -3,11 -2130 16800 3 — 041 017 00760 230522 | RibattundoTecnologia 16,000 1268 -17,53 400 37 737 500 —  — = 
Altea Green Power 1120°-786 ngo sl — 109 05 06539 = = = | (8 1545 -2,22 -20,16 900 12 3,36 Kruso Kapital 2000 — 753 5400 Img ПО? ШЫ == = Rocket Sharing Company 0,20 2,44 -14,81 4000 5 183 
Ambromobiliare 1,220 -6,15 3 0,91 Espe 2,980 — 98,67 1500 26 a Sia 3300 645 -5926 12000 19 872 381 008 02668 13.05.24 Rosetti Marino 44,800 — -931 — 179 3859 1,44 002 10000 13.05.24 
Arras Group 0,930 333 5 -15,75 Estrima 0,472 -44,21 2 0,35 7 230 - =_= — | SF. italia 130 — -4444 = Bg ay Ao = = = 
LIE t aboratorio Farmac. Efo 1,080 -2,70 -12,55 7000 10 1358 1,24 1088 
Arterra Bioscience — 1,940 -0,51 12,79 4500 13 914 123 0,05 0,1022 06.05.24 Eviso 5,120 1,59 81,56 19220 126 — 71,51 0,00 00160 08.1121 TEE ET == = = == Saccheria F.Lli Franc. 1,140 — -8,03 — 10 $816 114 004 0,0420 13.0524 
emon Sistemi 2,460 16,33 20 7,68 4,92 = 
Askoll 0291 -300 -1614 8500 8 02 Execus ai = JD = б БО Gu == = — | Teone 1520 -194 -1784 3300 22 873 044 006 00900 030733 | Sbe-Varvit 7200 = -1429  — 22 1619 2,71 003 0,1800 200524 
Aton Green Storage 6,250 1468 4,17 5300 47 654 23 = = — | BypertAi 1,116 054 1307 11422 77 4,40 їпфбегүһ. 3900 — 7422 13000 33 3808 63 — — — | Sciuker Frames 2,750 092 -35,75 21116 62 3,23 116 010 02800 13.06.22 
Bellini Nautica 3,220 1500 101,25 116500 21 3048 30 = = — | Fae Technology 4,260 545 1608 47439 74 3514 690 = = - 3 i == = a Sg Company 0270 227 8,00 25500 6 4705 290 022 00600 1305.19 
: ongino& Cardenal _ 2,500 15,74 16 922 ч 
Bertolotti 4,700 14 Farmacosmo 092 025 -050 820 28 — 177 001 0,0100 09.05.22 ; È = = Shedir Pharma 380 -053 -17,11 4500 43 729 1,32 005 0,1750 08.05.23 
2 L : ucisano Media 1,020 21,54 15 588 033 004 00400 20.05.24 
Bifire 3120 == -824  — 5% 1020 171 001 00285 13.05.24 | FenixEntertaimment 0007 -50,00 0 0,07 DE ПП ОИ УО NY DER ЛП Sîav 2,660 — -12,79 250 24 2400 240 —  — = 
Bolognafiere 1,250 24 124 Fervi 15200  — -898 — 39 1060 1% 003 04700 060524 | Maps 2520 455 1923 26397 — 31 1158 174 Sicily By Car 5,00 108 -13,58 604 182 475 142 005 0,2500 20.05.24 
Casta Diva 1400 -237 853 19000 28 1856 3,61 002 0,0282 07.0823 | FinanzaTech 0800 — 359 — 111049 148 ПОШЕЛ 200 аз БОШОТ. ТЕЕ VERRE : Simone 1555 -7,44 -28,65 69000 OE gp = = = 
Circle 8040 0,25 13,24 2310 32 4665 44 = = — | First Capital 17,600 -1,68 51 0/6518860,0210:35001/12106:22 0 Pompe 30] REA Оо осоо 1A оо ано 0,08 02000) 13,0598 || SS 2,178 -1,45 -0,55 25200 1 
Clabo 2,060 -283 -5,07 20500 20 4574 2,25 0,02 0,0338 10.07.17 | Fope 27,800 — -347 — 150 1398 448 003 08500 290424 | Masi d BEND TP RON NER WES WE Eb er ewe сус | Sam 2935 -0,17 -13,68 9900 36 44106 543 = = = 
Cleanbnb 1325 -038 950 24800 11 7,97 Fos 2540 — -25,29 3000 17 1200 140 EE oe л e NEC T Solution Capital 3,180 -8,62 7 3,21 
Cloudia Research _ 3120 -1,89 -29,73 2000 13 Franchetti 6200 -236 5159 15000 25 3612 941 001 00500 270524 | Medic za n A RN NE NU XE Sostravel.Com 1205 -203 1368 750 16 4,77 
Cofle 5200 -189 -36,97 2785 32 1399 115 003 01700 200524 | FranchiU.Marmi 5750 — — -17,62 — 180 1302 197 003 01592 130574 | | oo =A = n «5 08 Spindox 9,680 083 189 320 58 9161 418 = = = 
Comal 3,010 203 -1592 78722 35 1031 2200 — == — | FrendyEnergy 0,194 -0,51 -583 3240 12 — 110 003 0,0058 16.05.16 ee oum — i Star7 BON <Б = csi O = = = 
Compagnia Dei Caraibi 1,010 -3,81 -62,17 9985 15 699 080 0,06 0,0650 23.05.22 | Friulchem 0,830 -178 -1942 3000 7 195,29 0,64 e EET zu ES mi г i Svas Biosana 7900 — -223 150 44 1239 081 0,04 03000 27.0524 
Confinvest 1,670 — 309 — 12 2592 180 0,06 0,1000 15.05.23 | GRent 0,670 388 -496 500 n 2,45 s S ШЇ. T A m È = im | ERU 0,808 -0,49 -17,97 16400 13 3,62 052 007 0,0600 02.05.23 
Convergenze 180 == 21,62 200 13  — 261 001 00200 27.05.24 | GM. Leather 1220 == -8,96 200 14 681 LU 002 00223 080523 on Ae Ше ' gu uM cod 2 uj SUE Talea Group 7,600 1,33 -15,56 68426 52 131 
Copernico 2960 = -2251 — — 6 58430 128 — — = | GamberoRosso 0,354 -1,12 -27,46 3000 5 320 044 Monnalisa 1180 -328 -37,57 2710 6 — 026  — = = | Tegmasouion 2,100 -1,87 -32,26 3200 18 132 
Creactives Group 2,700 1,50 34 15,92 Gel 140 — 213 85 10 1471 095 Neosperience 1350 -559 -2643 87000 28 4157 099  — — — | Telesia 2,100 294 -8,70 10950 6 0,39 
Crowdfundme 1930 -8,10 -1460 2700 3 0,88 Gentili Mosconi 2,750 036 -21,43 40417 52 7,68 297 0,04 0,1200 29,04,24 | Meurosoft 0635 -0,78 -662 1000 16 12,73 304 — — — | TenaxInternational 2,680 — -14]  — 10 29922 158 =  — = 
Cube Labs 2,140 0,47 38 0,73 Gibus 8880 137 3323 546 44 432 129 006 0,000 06.05.24 | NextGeosolutions Europe 6,550 -224 -085 21750 305 Tmp Group 1750 355 -63,39 920 О 426 оу = = = 
Culti Milano 12400 122 -31,87 1375 38 1849 530 001 01000 220424 | Giglio.com 1870 -15,00 23 2,08 Notorious Pictur 090 — -1917 — 22 500 071 012 01150 150523 | Tps 6550 -150 480 1000 48 1326 171 001 0,0800 06.05.24 
Cyberoo 3500 057 1628 12302 145 5199 965 —  — — | Gismondi1754 3410 -1,16 3314 440 14 859 12 = = — | Nusco 1035 350 -7,59 33000 21 2458 088  — — — | Trawellco 78800 = -319 800 20 287 
Datrix 1575 0,64 -17,11 5000 15 153 Go Internet 0,804 0,50 1486 30070 4 Np 2100 — -690 — 21 8997 169 001 0,0300 06.05.24 | Trendevice 0256 323 -4,12 31500 5 162 
Dba Group 2950 172 6298 4800 34 5505 175 0,03 0,0900 13.05.24 | Green Oleo Qm «sm = wm WE X — | Officina Stellare — 10700 — 490 — 6513311 474 — — — | Tueppy 0,805 1181 2 0,65 
Defence Tech Holding 3,870 -0,77 -9,79 20571 99 2353 208 —  — — | Grifal 2,100 -2,78 -12,50 12000 2% 5552 136 001 00300 20.05.19 | Omer А 3,810 -078 31,38 1599 110 1314 225 002 0,0600 20.05.24 | Ucapital24 0,200 0,50 85,19 12000 4 1,16 
Deodato.Gallery 0396 206 -7,04 3000 12 1090 519 — = — | Growens 69200 — 44,03 4118 107 1224 Osai Automation 1080 0,93 -3032 56347 17 1830 099  — — — | Ulisse Biomed 130  — -31,52 3000 25 4,14 
Destination Italia 0,962 -2,83 713 1500 18 3,49 Health Italia 109,000 -091 -992 33 21 =  —  -— 00250 15.07.19 Palingeo — 6,040 067 1206 4500 22 Valica 5050 -194 -2574 1080 10 12,50 
Dhh 26200 -0,76 70,13 2629 128 17253 581 — — — | H-Farm 0,51 033 -6,04 142500 30 3,88 Pasquarelli Auto Udi = uo = 0 0 db = = — | Valtecne uu — S = 38 Wy sg = = = 
Digitouch 2,030 2,01 -6,02 9000 28 1137 1,66 001 0,0250 26.06.23 | HighQualityFood 0,630 | — -22,22 750 (Da d = = — | Pattern 6220 032 -127 3067 90 34,57 3,62 0,01 0,0710 22.0522 | VanteaSmart 2330 310 -5,28 5102 30 2775 2,14 002 0,0500 10.06.24 
Directa Sim 3,590 028 346 3000 67 1202 2,25 005 01700 13.05.24 | Homizy 4,400 45 3,48 Planetel — 5150 — -1,90 à 500 35 2902 166 0,02 0,1000 06.05.24 | Vimi Fasteners 1,360  — 625 4500 18 1060 0,61 004 00530 150523 
Dotstay 3,020 0,67 -56,86 1500 8 411 Л 1,450  — -1738 — 2% 873 1% — — — | Poligrafici Printing 0340 — — 180  — 10 430 034 0,9 00295 29.0523 | Visibilia Editore 0,356 -4,56 3 260,21 
Dome Шуй =ч Ыр © Би у == — | йй 3080 — 065  — 23 1647 421 001 00150 27.05.24 | PortoAviationGr 4,500 11 ШӘ = = — | Vme 2,000 -2,99 -23,98 1050 Bore qu = = = 
Ecomembrane 5,900 1,72 -19,18 200 25 1394 5,86 0,01 0,0500 10.06.24 | lerolino&LadyBacardiEnt 0,450 0,22 -49,66 29981 Щ Ep aqu = = — | Portobello 6,840 -2,29 -20,46 5400 st s qug = = — | Websolute 1,090 -0,46 -17,42 22000 11 — 241 002 00200 01.0620 
Ecosuntek "Xy = xx = Шу uy 2 = = — | [айо 0,292 -0,68 -0,68 14000 y Ой Шш = = — | Powersoft 15,600 -3,70 47,17 3000 187 2945 600 0,02 0,3400 05.06.23 | XeniaHotellerieSoluton 2,960 — 207 — 10 1120 335 = = = 
Edil San Felice 4110 024 4945 2570 79 1663 66 =  — = | IE 0,000 -99,94 0 0,12 Pozzi Milano 0,532 — -35,90 23750 19 1843 308 — = — | Yakkyo 100 — 200 = 5 848 1929 —  — — 
Ediliziacrobatca _ 9,040 0,42 -28,33 3281 81 53,3 2302 0,02 0,1500 13.05.24 | ра 5650 2,3 1300 1800 68 1307 262 001 0,0600 20.05.24 | Premia Finance 180 | — -40,76 — 7 1185 252 008 0,1504 15.05.23 | Yolo Group 1550 0,65 -35,42 1500 20 124 
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Indici obbligazionari Tassi 
Chiusura \аг% \аг% Rend. Dua- | TASSI BCE TASSI RIFERIMENTO EURIBOR IRS 
1406 giomo inanno % tion Data mid | RISKFREE Tassi del 17.06 . Valuta 19.06 Tassi del 17.06 
Merrill Lynch Durata ^ Tasso operazione ешо Scad. Tasso 360 Tasso365 | Scadenza Denaro Lettera 
Tasso - Data Valore 
Global Gov 568,59 0,87 -0,79 3,39 697 | Operazioni su iniziativa controparti 1w 3,641 3,692 | 1Y/6M 3,56 3,57 
EMU Broad Market 21831 o 060 307 65% USE EuroSTR (14/06/24) 3680 | Im 3602 3652 | 2V/6M 320 3,22 
s Tasso di rifin. marginale ' ' 
Euro High Yeld 36258 — -0,23 287 6,65 313 NE Ania us (17/06/24) eder n 3763 | 3Y/eM 3,00 3,02 
Us High Yield 232033 -027 225 797 386 "E ed i : : AY/6M 2,89 291 
T Tasso di deposito 6m 3,711 3763 | 5y/6M 282 285 
Citigroup RN SS Corra Can (14/06/24) 4,780 | та 3628 3.678 : i 
WGB 56313 — 096 061 259 Wii ч : : 6Y/6M A 20) 
WGBI 1-3 Yrs 35792 005 093 236 181 | MainRefinancing Fix Rate Saron Swiss (14/06/24) 1,4542 | Media% mese Maggio 7Y/6M 2,75 2,78 
EGBI 218,98 08 2120 221 118 505 120624 x 1m 3,828 3,881 H н КЕ 17 
Sofr Usa (14/06/24 5,3100 
EGBI 1-3 Yrs 16799 0,16 032 1,65 183 | Operazioni di mercato aperto (5/09/29) s 3m 3817 3870 | iy TE DES 25 
шо 21970 053 06 215 БИЧ = pem Sonia Uk (14/06/24) 52000 | 6m 391 384 | 11v/6M 275 271 
Giappone 350,17 0,37 -3,22 10 1175 TA 3.679 3731 | 12v/6M 275 2T) 
Gran Bretagna 804,98 — 05 -з o 957 | 78 000 120624 2 | Tonar Jpn (17/06/24) 0,0770 15Y/6M 275 In 
Stati Uniti 56134 0  — -010 302 598 | 788 000 050624 — 3 me M 2.66 268 
Pronti /termine mensile ==> = Nota.Al fine di garantire continuità ai contratti di G ы 
EBIG Corporate 238,88 0,29 0,66 245 4,48 Nota. | tassi di riferimento alternativi sono | finanziamento in essere traintermediari finanziari | 25Y/6M 2,54 2,56 
FISE Eurozone chius. 17.06 91gg 0,00 290524 2 | tassi quasi privi di rischio ( risk-free rates) | ediloroclienti.llSole 24 Ore continuerà a pubbli- | 30Y/6M 241 2,45 
8р 73100 033 033 = — | 90gg 000 020524 1 | calcolatisulla base delle operazioni di merca- | careiltasso Euribor 365 non più fornito dall'Emmi, | goy 76M 224 226 
: d : to sotto la vigilanza delle rispettive autorità | desumendolo con una formula matematica dal- : : 
CT 431,06 007 216 — — | 91g 000 27.03.24 5 ' nazionali competenti. l'Euribor 360 (Euribor 360 x (265/360). 50Y/6M 2,07 2,11 
Cn 
BoT 33049 n 159 cani — | RENDIMENTI PER SCADENZE DIFFERENZIALI TRA L'EURO E І PRINCIPALI PAESI 
Calcolati sui titoli benchmark dell'area Euro Calcolati sui titoli benchmark delle diverse aree valutarie 
" I E d E Data 3m ém Ла 2а 3a ба Ја 10а 30a | Paese 3m la 2a За ба 7a 10а 30a 
Titoli di Stato leri 356 344 324 276 255 237 228 236 251 | usa -2,11 -192 -162 -134 -124 -121 -129 -120 -137 
Prezzo Qtà Rend. Rend. | Un mese fa 363 3,53 337 299 276 256 245 251 265 | Giappone 288 317 303 267 256 2,24 200 195 100 
FER Codice T in Шы шы Un anno fa 3,25 346 355 321 293 264 251 252 260 | RegnoUnito 2174 -160 105 -086 -097 -102 -122 116 -156 
Buoni ordinari Tesoro 
120724 [10005555963 99,777 3756 = = 
31.07.24 (10005581506 99,582 1345 3,65 3,18 | TASSI INTERBANCARI 
14.08.24 [10005559817 99,452 2380 3,59 3,12 | 17.06 Risk Free Rate 
13.09.24 [0005561458 99,189 5826 347 2,99 €str Comp. TermSofr Тегт Ѕопіа Term Torf Saron Comp. Cibor Oibor Stibor Wibor Hibor Pribor 
30.09.24 0005589046 98,985 5248 3,63 3,16 | Scadenze Euro Usd Gbp Jpy Chf Dkr Nok Skr Pin Cnh Czk 
14.10.24 (10005567778 9887. 6143 3,55 306 | oj dmm Sum) nmm 
A ШОШ 890 Эл Sa A 1w 3,73386 3,55000 457000 3,76000 5,64000 40185 5,27000 
Do : : ! 1 3,873718 533867 5200 007748 145870 3,60670 66000 3,72800 5,65000 452155 524000 
13.12.24 (10005575482 98309 15960 355 3,10 z È : 2 і i : Ый n È >. co 
14.01.25 [10005580003 98000 6084 3,56 ap | 2s i È = 2 i 
ТРЕ TIA 37661 5592 364 39 | 3" 3,91325 534357 516440 0,09914 147560 3,64330 57300 37200 565000 473387 5,0600 
140325 10005586349 97417 7806 361 316 | ém 3,93767 5,26892 5,09060 0,15000 1,58940 3,76670 4,84000 3,68600 566000 4,80952 4,88000 
14.0425 10005592370 97,150 1669 358 312 | 12m 3,87349 502820 490700 = — 386330 = — 56000 4983 459000 
14.05.25 170005595605 96,918 11083 3,53 3,07 | Idati Saron, Cibor, Oibor, Stibor, Wibor e Pribor sono relativi alla giornata precedente 
13.06.25 (10005599474 96720 63552 3,45 2,98 
Prezzo Qtà Rend. Rend. = 
Scadenza Codice Cedola rif. euro eff% eff% | Cam bi 
+spread Isin in corso 17.06 (mgl) lordo netto 
Certificati credito Tesoro - 6mEuribor 
15.10.24 +110 110005252520 252 100400 1165 374 3,12 | RILEVAZIONI BCE | . 
15.01.25 +1,85 110005359846 292 101080 6482 3,75 304 Dati al Var. % Var. % Dati al Var. % Var. % 
15.04.25 «0,95 170005311508 2,45 100,783 210 3,83 3,23 | Paese Valute 17.06 giorno in. anno Paese Valute 17.06 giorno in. anno 
15.09.25 +0,55 110005331878 2,27 100540 5806 394 339 
15.04.26 +0,50 —— 110005428617 2,22 100510 6348 404 3,50 i Uniti ; 
Stati Uniti U 10712 0,243 -3,06 | Malaysia Myr 5,0555 0,242 -0,43 
15.10.28 +0,80 170005534984 2,37 100410 789 453 3,3 | MI 3 2 А : | j ' j 3 
15.04.29 +0,65 IT0005451361 229 99,560 673 458 401 | Giappone by 169,1100 0,781 8,18 | Messico Man 19,8594 0,062 6,07 
15.10.30 +0,75 110005491250 234 98,750 1562 482 123 | G. Bretagna Gbp 0,8457 0437 22,68 | N. Zelanda Nd 17526 0,620 0,13 
15.10.31 +1,15 110005554982 255 100580 1111 490 427 : Nonea Nok 115900 0732 718 
15.04.32 +1,05 [10005594467 2,50 99,530 4057 497 A435 | Svizzera Chf 0,9561 0,283 3,25 B , ] , 
Buoni Tesoro Poliennali Australia Au 1,6246 0,557 -00 | Polonia Pin 4,3600 -0,304 0,47 
1.7.2024 10005367492 088 99941 1608 000 000 | к à 57841 0907 7,88 | Rep.Ceca Czk 24,6990 -0,150 -0,10 
1.8.2024 10005452989 — 99,454 4290 345 345 Rep.Pop.Cina су 77728 0257 20,99 
19.2024 10005001547 188 100008 2840 359 3,14 | Bulgaria Bgn 1,9558 La : Е Wes T 
15.11.2024 10005282527 0,3 99110 3870 365 346 omania on | 20, ‚ 
1.22024 0005045270 125 99484 4572 363 332 | conda us Щй 050 0 | e Rub 
15.12.2024 70005474330 — 98352 12040 340 3,40 | Danimarca D 7,4603 -0,003 00 | = 
122025 10005386745 018 98054 5305 352 347 | рь 5 DONI 0975. 2 | Spe Sgd 1,4497 0,228 -0,64 
1.3.2025 [10004513641 250 100942 1356 3,62 299 рр Т ; i 2 Sud Corea Kw 1480,6500 -0,010 3,28 
28.3.2025 10005534281 1,70 99830 5406 365 319 | Hong Kong H 8,3667 0236 =й | sui ni 19,5862 20,080 374 
1552025 1000537736 — 0/3 98199 652 352 333 | inda ш TAR man) mel = : : : 
1.6.2025 [10005090318 0,75 98,23 3887 354 3,35 : : 7 : Svezia Sek 112933 0179 1,78 
1.1.2025 [10005408502 093 98,310 939 356 332 | Indonesia dr 17630,3500 0,075 3,22 | Thailandia Thb 39,4150 0,477 3,80 
15.8.2025 10005493298 0,0 97,370 5451 355 338 | Island m 149.5000 0,268 066 ; 
29.9.2025 70005557084 180 100070 2349 356 310 | 20a 2 : н à ШЧ 10) 351953 0,896 ШЕ) 
15.11.2025 0005345183 1,25 98,730 1154 344 312 Israele Ils 3,9919 0,178 -0,19 Ungheria Huf 396,2500 -0,440 3,51 
1.12.2025 10005127086 100 97980 1923 347 371 
15.1.2026 10005514473 1,75 100090 1309 346 301 ' 
28.1.2026 10005584307 134 99600 1585 348 305 RILEVAZIONI BANCA D'ITALIA emn Pe 
12.2026 10005419848 025 95440 1363 344 336 4н mE Ife : uk : 
132026 10004644735 225 101800 235 343 286 | Patial 17.06 Euro in. anno Dollari | Dati al 17.06 Euro in. anno Dollari 
1.4.2026 10005437147 — 94180 4120 342 34 
15.4.2026 10005538597 190 100,90 1387 343 295 A PA 
16.2026 10005170839 080 96690 465 340 319 | Africa Centrale Mongolia Tugrik 36221100 -389 3381,3600 
15.72026 ORE 105 dal En E 21 Сатегип Егапсо СЕА 655,9570 — 612,3570 | Myanmar Kyat 2249,5000 -3,06 2100,0000 
15.9.2026 70005556011 193 101000 344 341 292 | Eritrea Nakfa 16,4751 -3,06 153800 | Nepal Rupia I DO 1220500 
1.11.2026 10001086567 363 108790 190 337 250 | Etiopia Birr 61,7746 -0,74 57,6686 | Oman Rial 0,4119 -3,06 0,3845 
1.12.2026 170005210650 0,63 95,160 953 335 3,18 n n Pakistan Rupia 298.3092 -3,90 2784813 
15.1.2027 10005390874 Tio m || Cola Das 12,0900 20 СИ) ТА : i i 
15.2.2027 [10005580045 148 98,940 13294 339 301 | Ghana Cedi 16,0871 21,64 15,0178 | Qatar Riyal 3,8992 -3,06 3,6400 
"m шаш шшш Ас mum — 3m mo Siela Ваката = — 
13.6.2027 10005547408 163 100350 6200 365 317 | Guinea Franco 91408339 -2,82 8533,2654 | Sri Lanka Rupia 325,4081 -9,10 303,7790 
15.7.2027 70005599904 027 100210 8071 341 297 | KenyaScellino 138,0090 -2035 1288359 | Tagikistan Somoni 11,5194 -4,86 10,7537 
sz шаш 22 for п шшш S| lm шшш us 
1.11.2027 70001174611 3,25 109,980 15749 3,36 2,59 | Nigeria Naira 1578,0383 62,00 1473,1500 | Turkmenistan Manat 3,7492 -3,06 3,5000 
MIN шн шшш шшш хох VM 1а 12 Шаа SOIM ae nai 
1532028 0005433690 013 89710 2524 337 333 | RWandaFranco 1399,1963 040 1306,1952 | Vietnam Dong 27266,0000 1,71 — 254540000 
1.42028 (10005521981 1,70 100,090 2399 340 295 | Seychelles Rupia 15,6398 2029 14,6003 | Yemen Rial 268,0900 -3,05 250,2700 
15.7.2028 10005445306 025 89,200 3232 3,38 329 T = 
1.8.2028 [10005548315 190 101530 6099 3,42 295 Somalia Scellino 613,1977 -2,91 572,4400 Centro America 
Imm 0004309033 2,38 1523) 18754 3,1 283 | Sudan Sterlina 643,0703 -3,08 600,3270 | Ant. 01. Fiorino 19174 -3,06 1,7900 
10102028 т0005362400 Pv E EE == E Uganda Scellino 3973,6900 ET) 3709,5700 | Antigua Dollaro 2,8922 -306 2,7000 
19.2029 [10005566408 205 102870 849 345 291 | Africa del Sud Aruba Fiorino 19174 -3,06 1,7900 
1552029 ТЫ — — 140 97080 —1209 4] 311 | Angola тапа 923,6880 036 8672530 | Bahamas Dolaro lou 3% 10000 
01.7.2029 [10005584849 112 99,40 7561 3,50 307 | Botswana Pula 14,5940 -147 0,0734 arbados Dollaro 2,1424 -3,06 2,0000 
е ШЕ ccc п шшш ишш | Sett ыш 3 мю 
15.12.2029 10005519787 193 101/20 3537 353 3,04 | Lesotho Loti 19,5862 -3,74 18,2844 | Bermuda Dollaro 1,0712 -3,06 1,0000 
mm di а ш iii вын аң їй | Come [жи шшш 
14.2030 70005383309 068 88,850 1066 3,52 334 | Mozambico Metical 68,2100 331 63,6800 | Costa Rica Colon 562,1765 233 524,8100 
14.5.2030 70005594483 0,84 99,940 3330 367 3,21 | Namibia Dollaro 19,5862 374 18,2844 | Cuba Peso 25,7088 -3,06 24,0000 
1562020 0005242797 ms 092 DES == 320 Tanzania Scellino 2796,4302 0,59 2610,5584 1 Salvador Colon 9,3730 -3,06 8,7500 
15.11.2030 10005561888 200 102300 519 3,62 311 | Africa Insulare Giamaica Dollaro 166,9011 -2,18 155,8076 
1.12.2030 10005413171 083 88910 554 3,62 339 
1502201 10005580094 175 99280 3066 365 320 | Capo Verde Escudo 1102650 = po | Area Pezzo т ШЕ 
14.2031 [10005422891 0,45 83950 7696 3,62 3,49 | Comore Franco 491,9678 = 459,2679 aiti Gourde 141,5790 -2,76 132,1686 
Ir RT, E em d E c Madagascar Aríary 4770,9600 -558 4453500 | Honduras Lempira 26,854 -2,99 24,7250 
1.8.2031 [0005436693 030 81340 4944 3,63 354 | Mauritius Rupia 50,6473 3,97 47,2809 | Nicaragua Cordoba Oro 39,4752 -2,68 36,8514 
30.10.2031 (10005542359 200 102480 7948 364 31% " anama Balboa 1,0712 -3,06 1,0000 
Sant Elena Sterl 0,8457 -2,68 1,2666 
1122031 70005229969 ШЕТ ЕЙ ЛИ оозана оз | =ОШ à j А ЛТ mor “n mim 
1.3.2032 (10005094088 083 86,730 5684 367 344 | Africa Mediterranea ESO: : ' ! 
ша а шш ei Wow дй DINI | теш» из ча мв 
122033 0003256820 288 114420 7402 381 313 | Egittolira 51,1056 49,61 47,7087 | Europa 
1.5.2033 10005518128 220 104,620 11610 381 327 | Libia Dinaro 5,1948 ET 48495 | Albania Lek 100,5100 -3,16 93,8300 
1.9.2033 10005240350 123 89800 2343 380 347 - ; 
1112033 10005544082 218 104040 1394 386 332 | Marocco Dirham 10,7090 -2,00 339701) ESILI 18288 = 18058 
132034 [10005560948 2,10 102,610 873 391 338 | TunisiaDinaro 3,3606 -0,97 3,1372 | Gibilterra Sterlina 0,8457 -2,68 12666 
17.2034 (10005584856 129 99,710 23286 392 343 A Macedonia Dinaro 61,7511 0,61 57,6467 
18.2034 [10003535157 2,50 109250 143] 392 332 | Asia mn - - - 
13.2035 10005358806 168 95920 9228 397 353 | ASaudita Riyal 4,0170 -306 ay) | nn 19,0343 -0,69 17,7691 
БЕ 5 D om ту | 223 Mum оп төя 
132036 70005177909 113 83260 4269 403 371 | ArmeniaDram 415,9600 -691 3883100) | апанта E 267 500102 
аа иш зв оо Oca 
30.10.2037 70005596470 203 99910 5007 410 3,58 | Bahrain Dollaro 0,4030 -289 0,3760 | Fiji Dollaro 24251 -0,84 0,4416 
= жшше пй эй ЫШ ELI а 
18.2039 10001286966 250 108880 2795 424 364 | Bhutan Ngultrum 89,4895 -2,63 ВЗ БТА) Ро Francese Franco CEP ш x ШШШ 
1.10.2039 10005582421 2,08 99320 30287 4,25 3,2 | BruneiDollaro 1,4497 -0,64 1,3533 | Salomone Dollaro 9,0780 -2,81 0,1180 
Umm ss e e ee үс ш шшк: ишш: 11 шю дш зше 
13.20%1 [10005421703 090 71,450 1731 424 396 | CoreaNord Won 2,3566 -3,06 2,2000 | Tonga Pa Anga 2,5040 -2,10 0,4278 
12204 004923999 — —238 109100 2599 —A4 3s | m Ae Unit Diam Ape 30 шр | шш ыш кше 
30.4.2045 10005438004 075 62700 14963 4,24 399 | Georgia Lari 3,0733 344 28690 | Sud America 
193066 TOO 16 aman 12810 430 381 Giordania Dinaro 0,7595 -3,05 0,7090 | Argentina Peso 967,0212 8,30 902,7457 
132048 (10005273013 173 87.700 6553 132 384 Iran Rial 454276,0000 5,80 424081,0000 olivia Boliviano 7,4020 -3,06 6,9100 
1.9.2049 [10005363111 193 92970 15608 4,35 38 | гад Оіпаго 14032720 -3,06 1310,0000 | Cile Peso 1000,0200 2,35 933,5500 
122059 10005398406 == A X 430 231 | Kazakistan Tenge 484,8000 352 452,5800 | Colombia Peso 14432,2000 386 4137,6000 
1.9.2052 70005480980 108 65570 31461 430 3,94 | Kirghizistan Som 94,1155 -4,39 87,8599 | Falkland Sterlina 0,8457 -2,68 1,2666 
0553 m т EM 15 ix 25 Kuwait Dinaro 0,3286 -3,24 0,3068 | Guyana Dollaro 224,1165 -3,06 209,2200 
132072 70005241883 108 60,380 34726 4,06 367 Laos Kip 21900,0000 3,43 20444,0000 araguay Guarani 8067,4100 0,31 7531,1900 
Buoni Tesoro Poliennali - Futura Libano Lira 95872,4000 478,42 89500,0000 eru Nuevo Sol 4,0400 -1,02 3,7715 
Dae „зе 030 zi um i 30 Macao Pataca 8,6177 -3,07 8,0449 | Suriname Dollaro 33,7330 -17,42 31,4910 
16112033 [10005466351 038 79690 1307 402 383 | Maldive Rufiyaa 16,4858 -3,12 15,3900 ruguay Peso 42,0705 -2,51 39,2742 
27.04.2037 70005442097 0,38 71,850 4062 443 401 
Buoni Tesoro Poliennali - Inflazione Eurostat 
15.09.2024 (10005004426 118 100,143 20 352 -739 CARENS 
15.05.2026 10005815816 033 97830 31 383 247 | CROSS RATES - Rilevazioni Bce 
15.09.2026 10004735152 155 103490 50 375 1,78 
€ Usd Jj Gb Dkr Cad Chf Nok Sek Aud Nzd Czk 
15.05.2028 10005246134 065 9880 — 376 273 Py P i 5 х 
15.05.2029 (10005543803 0,75 99190 2644 387 332 
E E 10000 1,0712 169,1100 0,8457 7,4603 14726 0,9561 114860 112933 1,6246 17526 246990 
15.05.2030 70005387052 020 92930 228 387 32 | 0 en ) i ; à 2 i i н 1 ) i В 
15.09.2032 10005138828 0,63 96,610 4023 398 331 | StatiUnti (051 0,335 1,0000 157,8697 0,7895 69644 13747 0,8926 107226 10,5407 15166 1,6361 23,0573 
1205207 0005482994 E du 2008 116—358 | Giappone (ipy 05913 016334 1000000 05001 44115 08708 05654 67920 66781 09607 10364 146053 
15.05.2036 [0005588881 0,90 97,50 310 434 387 | GrBretaga  (Gbp 11824 12666 199,9574 10000 88211 17412 11305 135812 133533 19209 20723 29,2044 
30.05.2039 (10005547812 120 102490 690 449 396 - 
15.09.2041 [10004545890 128 105990 1341 444 380 Danimarca (Dkk) 1,3404 1,4359 226,6799 1,1336 10,0000 1,9739 1,2816 15,3962 15,1379 2,1777 23492 33,1072 
15.05.2051 [10005436701 _ 008 63010 3675 421 392 | Canada (Cad 0,6791 07274 1148377 057438 50661 10000 0,6493 7,7998 7,6690 11032 11901 167724 
Buoni Tesoro Poliennali - Inflazione Italia = 
24.10.2024 0005217770 018 99280 591 379 357 | Svizzera (Chf) 1,0459 11204 176,8748 0,8846 7,8028 1,5402 1,0000 12,0134 11,8118 1,6992 1,8331 25,8331 
26052025 0005410912 m quel НЕЕ I 331 Norvegia (чок 08706 09326 1472314 0,7363 64951 12821 083% 100000 98322 14144 15259 215036 
28.10.2027 10005388175 033 95180 636 302 283 | Svezia (Sek 0,8855 0,9485 1497437 0,7489 6,0060 13040 0,466 10,1706 10,0000 14386 1,5519 21,8705 
d e TTE A eem e E E Australia (Aud 0,6155 0,6594 1040933 05206 4,5921 09064 0,5885 7,0700 69514 10000 1,0788 15,2031 
28.06.2030 (10005497000 080 95,710 2026 317 2,86 | N.Zelanda (№ 0,5706 0,6112 96,4909 0,4826 42567 0,8400 0,5455 6,5537 6,4037 0,9270 1,0000 14,0928 
Dati anagrafici e calcolo dei rendimenti a cura di Skipper Informatica Rep. Ceca (ск 40487 43370 684,6836 3421 302049 5,9600 3,8710 46,5039 457237 65776 7,0958 1000000 


Fondi assicurativi Unit Linked 


Prodotti Data Valore | Prodotti Data Valore | Prodotti Data Valore 
BIM Vita Premium Plan Il 17.06 11,768 | PV Strategia Diver. 1306 99,980 
im Vita Allegro 12.06 19,800 | Premium Plan III 17.06 10,657 | PVValoreSostenibilità Dinamico 13.06 108,350 
im Vita Andante 1206 19390 | Premium Plan IV 17.06 8439 | PV Valore Sostenibilità Equilibrato 13.06 108,390 
im Vita L. Azio. Trend LP.A 21206 15,140 | Premium Plan Prudent 1706 5037 | Py Valore Sostenibilità Sviluppo 13.06 113,460 
im Vita L. Azio. Trend L.P. B. 1206 14363 | TrioFund1 17.06 4,020 | SJP International 
im Vita L. Azio. Trend L.P. C 1206 10,519 | TrioFund2 17.06 3,765 SIPI/Global Eq 1706 128,142 
im Vita L. Azio. Trend L.P. D 12.06 10,705 | Trio Fund 3 17.06 2,241 ЫР Corp Bond 17.06 2011 
im Vita L. Fles. Smart All. A 12.06 11,955 Mediolanum Vita SIPI/Money Mkt Eur 17.06 5,747 
im Vita L. Fles. Smart All. B. 12.06 11,769 Az. Dinamismo 14.06 7,814 SPI /Money Mkt Usd 1706 13596 
im Vita L. Fles. Smart All. C 1206 10,512 | Az. Dinamismo bis 14.06 8869 
im Vita L. Fles. Smart А О 1206 10,399 | Az. Intraprendenza 106 7127 | UNIPOLSAI o 
im Vita Linea Megatrend C 12.06 10,521 | Az. intraprendenza bis 14.06 8,661 
MESSO ; o вэ 
im Vita Linea Megatrend 0 — — | Az Protezione 14.06 6,415 Uni ol S al 
im Vita Linea Sostenibilità C 12.06 10,506 | Balanced 14.06 7,886 \ D 
T TATE à == А А NI 
im Vita Linea Sostenibilità D 12.06 10,606 | Balanced bis 14.06 7872 SRIESRNEIM 
im Vita Moderato 12.06 16,300 | Country | 14.06 8,448 Alfa 2000 14,06 13,120 
im Vita Plus 12.06 12,230 К) bis 14.06 9,954 Г ИИИЙ 12.06 19675 
Crédit Agricole Vita iis К Шз D асоеи 1206 17375 
i mamic bis 14.06 8,767 
IP Progetto Previdenza 2025 12.06 12,520 im M ni di ‘Aurora Prudente 12.06 13,772 
IP Progetto PRA 2030 12.06 10,970 d Ù n | na "m Az. Globale UnipolSAl 14.06 23203 
IP Progetto н 2035 12.06 11,340 da E | A a Beta 2000 14,06 7,670 
IP Progetto Previdenza 2040 12.06 12,790 ; ч à Comp.1 Obbl Misto Euro 12.06 13,213 
IP Progetto Previdenza 2045 1206 13,060 | FFQUity Opport. LE ШШ Com DISCE 
deed Equity Protez. * 1406 — 7/10 E i ' 
T 
GS; Equity Sviluppo * axo ma || CDM шо Ш 
Azionario Euro 11.06 18,427 Comp.3 A 12.06 21,470 
asy Fund 1400 9871 А ; j 
Azionario Globale 1100 17,120 у i Comp3 B 1206 20651 
Formula Bilanciata 11.06 10,968 Estne: MEL j н ' 
НН o E Flessibile Equilibrato 1406 10,959 | Comp3C 1206 20294 
Trevi Bllanciato А л Я 
DA " Global Discovery 1406 12,041 | ESG UnipolSai 12.06 10822 
ШАЙ о 08 Global Perspective 1406 — 12644 Fonsai Azionario Globale 1406 23,923 
VETERES Global Thematic Focus 1506 12,347 | FonsailinkAzionario A 1406 12859 
Alternative Fund 1 Шр HA ie 1406 6781 | FonsailinkBilanciato A 1406 9852 
кем Fund 2 17.06 6316 | Moderate bis 14.06 6,865 | FonsaiLink Monetario 14.06 5,490 
ШЕШӘ 17.06 7412 | Obb, Breve Termine bis 1406 5261 | FonsaiLink Obbligaz. 1406 6388 
GIGS RS 17.06 5393 | Obb, Crescita 1406 6837 | Mega Trend UnipolSai 1206 15394 
eror Пана 050 1106 4899 | Obb, Crescita bis 1406 5,366 | Mega Trend UnipolSai B 1206 11172 
Growth and Income 2030/1 17.06 5,000 | Obb. Evoluzione bis 14.06 5,655 | Omega 2000 1406 8500 
Me da jud Focus 2020 17.06 4,855 Obb. Liquidità 14.06 6,442 IR UnipolSai 12.06 12348 
Me ib GIb Div. Foc.2018/2 29.09 5,011 | ОБЬ, Moderazione 14,06 6,386 xe 1206 16539 
Med.Più GIb Eur.Focus 2018/2 29.09 4930 | ОБЬ. Moderazione bis 14.06 5266 ОШОЛ 1406 10839 
Med.Più Glb Opp.Prem. 2017 21.07 4,896 "m 
| | Obb. Stabilità bis 14.06 5212 | PrevilinkBilanciato A 1406 8806 
Med.Più New Gb Opp. 2018 31.01 5,062 | 
Я | ! Opportunity 1406 8808 | Previlink Monetario 1406 5528 
Med.Più New Glb Орр. 2019 28.02 4,980. jtv bi 
iena i Opportunity bis 1406 — 9/40 | previlink Obbligaz. 1406 5784 
Med.Più New GIb Opp. 2019/2 1706 4548 
Med.Più New GIb Opp. 2019/3 17.06 ni ie 90 500 quat и 
led.Piu New . E j 
Med.Più New Glb Opp. 2019/4 17.06 DI л н ue тшшш SI 
ed.Plu New . E 
MeiPüNewGbOp.2019/5 — 1706 A SEI ию 8,862 ninvest ArcoSereno 12.06 135,453 
ed.Più New . 4 Sector bi 1406 11095 ì SA 
y | SO d ninvest Equilibrio 12.06 22421 
Med.Più New Glb Opp. 2019/6 17.06 14,900 Step Azionario 14.06 9727 . yj 
" ninvest Flessibile 12.06 12,581 
Med.Piü New Glb Opp. 2019/P 17.06 4,304 | Step Bilanciato 14.06 8,898 É И ; 
> ninvest Risparmio 12.06 15,079 
Med.Più New Glb Opp. 2020 17.06 5,238 | Step Obbligazionario 14.06 6,107 È 
T nit Balanced 12.06 18,698 
Medi New Glb Opp. 2020/1 1706 5438 | poste Vita 
E nit Share 12.06 25412 
Med.Più New Gib Opp. 2020/2 17.06 5,124 | PV Gestione Bilanciata 13.06 116390 Meere mee р. юч 
MedPiù New Opp. 2020 1706 4745 | Pv Obiettivo Sostenibilità 1306 — 101860 uu inen nu pesos 
Med.Più New Opp. 2020/1 — 1706 4538 | Pv previdenza Flessibile з. mad TO | | 
Med.Pià New Opp. 2021 17.06 4,628 V Progetto Dinamico 1306 104380 Valore Equilibrato шч 1206 11230 
Med.Più New Opp. 2021/1 17.06 4,469 | PV Selezione Multipla 13.06 126360 ms ird Ds AD ШЫЙ 
Premium Plan 2.01 17.06 6960 | PV soluzione Equilibrio 1306 107150 pes ow Uts py 
Premium Plan 2.0111 17.06 7,345 | PV Soluzione Flessibile mus wee | etnie OO ы 
Premium Plan 2.0 Il 17.06 6278 | PV Soluzione Italia 1306 123,890 | Winvest Prudente 07.06 14,985 
Premium Plan І 17.06 12,877 | PV Soluzione Sostenibile 13.06 118,040 | Il corrispondente prezzo di acquisto è maggiore del 2%. 
EtfPlus - Mercato telematico 
Var. % Var.% Var.% 
Società / Fondo Chiusura iniz. ап. | Società / Fondo Chiusura iniz.an. | Società / Fondo Chiusura iniz. an. 
ө Msci Emu Small Сар Ucits 273800 2,49 | MsciCanada cad A-acc Ucits 166012 304 
iSh а res Msci Emu Ucits 173820 8,73 | MsciChina A SF Ucits 102940 586 
Msci Europe Ex-Uk Ucits 44350 6,75 | MsciEmer.Social Res. Ucits Usd A 15286 6,95 
by BLACKROCK® | si Europe Ucits (Acc) 78/30 9,45 | MSCI Emerg Clima Paris UCITS Usd 10620 9,19 
Msci Japan Eur Hedged Ucits 89250 1837 | MsciEmergingMarketsA 99070 7,85 
Dati CHIUSURA al 17-06. i i Msci Emerging usd A-acc Ucits 10378 900 
Volume totale(mg]): 3655,18; Карап Vas (Acc) 49055 651 | ging i ! А 
Controvalore totale (min €): 100,045. Msci Japan Ucits (Inc) 15758 698 | MsciEmu(Eur)A-accUcits 30,105 876 
$ Corp Bd Ucits 94270 -0,24 | MsciJapan-BUcits(Acc) 178080 7,68 | MsciEMUA 163200 853 
$ Emer Mkts Corp Bd Ucits 81950 3,30 | MsciKorea Ucits (Inc) 42585 0,70 | MsciEmu Climate Paris Ucits Eur 14500 543 
$ High Yield Corp Bd Ucits 85340 098 | MsciKoreaUcits(Acc) 160180 1,39 | MSCI Emu ESG Low Carbon UcitsA 19338 882 
$ Sht Dur High Yld Cor Ucits 79610 202 | Мі Mexico Capped Ucits 135,120 -15,53 | Мі Emu S Fac Mx Eur Ucits A-ac 13,572 771 
$ Tips Ucits 220320 3,75 | Msci North America Ucits 93,190 1668 | Msci Emu Social Res. Eur A 27,290 899 
$ Trasury Bd 7-10Yr Ucits 159,400 0,00 | MsciPac Ex Jpn Ucits(Acc) 161670 3,25 | Msci EMU Value A 44015 559 
$ Treasury Bd 1-3Yr Ucits 118630 — 24 | MsciPac Ex-Jpn Ucits (Inc) 40115 152 | MsciEurope& Middle East SocResp.A 118,620 8,79 
Asia Pacific Dividend Ucits 20,50 2,8 | MsciTalwanUcits 84730 2471 | Msci Europe A 85,920 917 
Asia Property Yield Ucits 17528 -895 | MsciTurkey Ucits 21810 3936 | MsciEuropeClimate Paris Ucits Eur — 15122 7,39 
Bric 50 Ucits 17,696 7,27 | MsciUkUcits 170,160 10,9 | MSCI Europe ESG Low Carb Ucits A 0000 000 
China Large Cap Ucits 71,040 13,76 | MsciUsa Small Cap Esg Ucits 447,410 193 | MsciEurope Soc Res Ucits Eurh A 1544 11,12 
ck ESG MIt-As Cons Port UCITS ЕТЕ 4,843 — 077 | MsciUsa-BUcits 513,650 1801 | Msci Europe Soc Resp Ucits Eur A 15,712 1052 
ck ESG MIt-As Grow Port UCITS ETF 6415 955 | MsciWorld Eur Hedged Ucits 86,60 1231 | Msci Gib Liq Cor Sus Ucits Usd A 14326 — 207 
ck ESG Mit-As Mod Port UCITS ЕТЕ 5711 485 | MsciWorldUcits(Acc) 94090 14,97 | Msci Glb Liq Corp Sus Ucits Eur H 11380 -0,66 
Core Euro Stoxx 50 Ucits (Dist) 50080 915 | Msci World Ucits (Inc) 69330 13,90 | Msci Japan A 49610 6% 
Core Msci Europe Ucits (Dist) 32,090 7,96 | Nasdaq 100 Ucits 1050190 2151 Msci Japan Clima Paris Ucits Јру 12,784 -1,95 
Corpor Int Rate H Esg Ucits 95,750 0,69 | Nikkei 225 Ucits 225,610 6,44 | MSCI Japan ESG Low Carb Ucits jpy 828] 789 
DAX Ucits 150,560 7,64 | Pfandbriefe Ucits 93700 —-118 Msci Japan Eur Hdg A Ucits 26,785 1904 
Dev Mkts Property Yd Ucits 20350 -415 | S&P 500 Eur Hedged cts Шык Сил Кеи Units їй — wd 
DJ-UBS Commodity Swap Ucits 25835 823 | S&P 500 Ucits (Inc) 50522 1799 | MsciNorthAmerica SocResp. A 199790 1111 
DJ-US Select Div. Ucits 79430 433 | S&P 500-B Ucits(Acc) 535260 18,61 | MSC Pacific (ex Japan) A 39480 166 
Em Mkt Local Govt Bd Ucits 40100 — -&31 | Stoxx EU600 Ucits 50860 766 | MsciPacificSocResp.A 69160 — 205 
Eu Corp Bd Large Cap Ucits 122310 -149 | Stoxx Europe 50 Ucits 45870 1022 | MSc Switz 20/35 Eur Hdg A Ucits 15808 103 
Eu Gov Bond 1-3 Ucits(Acc) 110480 — 021 | Stoxx EUSelect Div 30 114% 217 Msci Switzerl 20/35 Ucits A-acc 28580 603 
Eu Gov Bond 3-7 Ucits(Acc) 126590 -100 | Uk Dividend Ucits 8524 603 | "Sc Uk Eur Hdg AUcits 16452 711 
Eu High Yld Corp Bd Ucits 91940 -2,48 | Uk Gilts Ucits 12,076, o ea 37115 107 
Eu Infl Link Govt Bd Ucits 225,250 -129 | Uk Property Ucits 531 -199 8 s Liq. tpais ШЧ Malo 18044 — 27 
Euro Aggregate Bd Esg Ucits 107410 -2,10 | ucro erty Yield Ucits 25565 A Msci Us Sel Fac Mix Eu Hed Ucits 23735 8,73 
Euro Corp Ls Uis 105560 -0,58 | Usd Gov Bond 1-3 Ucits(Aco) 107,460 415 Msci Usa Climate Paris Ucits Ы 17980 1635 
Euro Corp Bd Ex-Fin Ucits 107330 -145 | Usd Gov Bond 3-7 Ucts(Acc) 122100 300 Sd USA ESG Low Carton UcitsusdA 16,388 1827 
Euro Corp Bd Ucits 118540 —-159 Msci USA Hedged Ucits A-acc 41945 1360 
Euro Covered Bd Ucits 139280 -0,91 Msci Usa Soc Resp Ucits Eur H A 17,192 761 
Euro Dividend Ucits 17392 151 UB UBS ETF Msci Usa Soc Resp Ucits Usd A 16886 1223 
Euro Govt Bd 0-1Yr Ucits 99660 — 101 www.ubs.com/et | Msci USA UCITSA 489,100 1732 
Euro Govt Bd 10-15Yr Ucits 150,230 -3,44 Msci Usa usd acc Ucits 29010 17,97 
Euro Govt Bd 1-3Yr Ucits 140490 -0,73 | Dati CHIUSURA al 17-06. Ма sa Vale A-dis va 98250 909 
Euro Govt Bd 15-30Yr Ucits 176850 -4,93 | Volume totale(mgl): 578,71; Msci World Climate Paris Ucits Usd 17,304 13,59 
Euro Govt Bd 3-5Yr Ucits 158460 222 | Sontrovalore totale (uin €): 10,586. Msci World Small SocRes UcitsEurH — 9357 -002 
Euro Govt Bd 5-7Yr Ucits 143150 -2,59 | BBG Barel Tips 10+ Ucits eur HA 9869 -307 | Msci World SmallC SocRes UcitsUsd — 8926 — 171 
Euro Govt Bd 7-10Yr Ucits 195720 -293 | BI Bar Eu 1-10 Y Trea A 11578 — -156 | Msci World SocResp. A 146,780 12,39 
Euro Govt Bd Ucits 109900 —-229 BI Barclays Cap US 1-3 Y Tbond A 22,745 — 252 | Msci World UCITS A 328,230 1414 
Euro Stoxx Ucits 50590 7,36 | BlBarclays CapUS7-10YThondA 35945 0,69 | Msci Wrld Soc Resp Ucits Eur HA 14522 10% 
Euro Stoxx Mid Ucits 65,670 277 | Bl Barclays US Liquid Corporates 1-5YA 12,886 208 | Msci Wrld Soc Resp Ucits Usd A 19572 1291 
Euro Stow Small Ucits 42550 -3,22 | BI Barclays US Liquid CorporatesA 1384 084 | sep5o0A-dis 82,180 17,80 
Euro Ultrashort Bond Ucits 100690 -0,15 Biba ШИШИ 10276 -131 | s&P500EsgElite Eur Hd A Ucits 14812 1309 
Europe Property Yield Ucits 27,865 -6,10 | Clim Aware GI Dev Eq Ctb A Ucits 15946 1356 | S&P 500 Esg Elite Usd A Ucits 17618 1742 
Eurostoxx 50-8 Ucits(Acc) 179,640 10,60 | CMCI Comp SF A-acc 80290 — 602 | S&P 500 Esg Eur Hdg Ucits acc 31230 1496 
Ftse 100 Ucits (Dist) 9,358 844 | Cny China Gov 1-10 Y UcitsUsdA — 11402 4,11 | S&P 500 Esg Usd Ucits A-acc 37,150 1938 
Ftse Mib Ucits (Inc) 19,862 9,40 | Em MulFac En LoCur Ucits 11,100 -2,87 | S&P Divid Arist Esg Ucits Eurk d 10,250 022 
Ftse Mib Ucits(Acc) 149300 1204 | ETFS Msci AC Asia ex Japan SFA-acc 156,950 13,58 | SBI Foreign AAA-BBB 1-5 A 11,944 — -285 
Global Clean Energy Ucits 7,554 -688 ETFS Msci Emerg, Mkt SF A-acc 49015 1006 | $] Foreign AM-BBB 5-10 A 14008 -3,15 
Global Corp Bd Ucits 81000 0,26 | Euro Staxx 50 Esg Eur Ucits Dis 17,538 1178 | Solactive China Tech Ucits Eurh A 4047 -580 
Global Infrastructure Ucits 28290 302 | EUROSTOXX50A 50100 9,9 | Solactive China Tech Ucits Usd A 4,687  -38 
Global Water Ucits 61190 859 | FISE100A 89,770 868 | Sus Dev Bank Bond Eur H A Ucits 9683 001 
{Вопіс 25 Euro CrpEURAUCITSETF 5,171 1,04 | Glob Gen Equal hed acc Ucits 21,060 4,00 | Sust Devel Bank Bond Ucits Usd A 10,682 3/7 
iBonds 26 Euro Crp EUR A UCITS ETF 5,193 0,50 | Glob Gend Equal Usd A-dis Ucits 15,546 401 S BBG JT 1-3 UCITS ETF EUR 10,566 14 
iBonds 27 Euro Стр EUR A UCITS ETF 5232 — 0,15 | Glob Gov ESG Liquid Ucits Usd A 8,466 -132 | UBSGI Green Bond ESG 1-10 UCITSETF 9,586 0,14 
iBonds 28 Crp EUR Ds UCITS ETF 5076 -208 | Japan Treas 1-3 Y Ucits Jpy A 6,891 -8,16 | UBSGIGreen Bond ESG 1-10 UCITSETFH 9,886 -0,47 
iBonds 28 Euro Crp EUR A UCITS ETF 5,258 -0,04 | Jpm Emu Gov Esg Liq Ucits Eur A 9,733 -181 S MSCI JAP CLIMAT PARIS UCITS ETFEURH 16,574 — 821 
Italy Govt Bd Ucits 146030 -148 | Jpm Gib Esg Liq Eu H A Ucits 10,354 42 SMSCIPACEXJPSOCRESUCITSETFUSD — 14494 — 246 
Jpmorgan $ Em Mkt Bd Ucits 80620 154 | JpmUsdEmD Bond 1-5 Eu H Ucits 11,400 2,26 | UBSMSCIPACEXIPSOCRESUCITSETFEURH — 16372 194 
Msci Ac Fareast Ex-Jpn Ucits 48105 10,45 | Markit IBOXX EUR Liquid CorporatesA 0,000 000 | UBSMSCIUSCORP1-SYSUSUCITSETFEURH 10,162 — 0,63 
Msci Brazil Ucits (Inc) 20205 -19,05 | MsciAcui Esg LowCarb Usd D Ucits 16088 13,92 S MSCIUS CORP 1-5Y SUST UCITSETFUSD 11,206 438 
Msci Canada-B Ucits 170,090 2,95 | MSCI ACWI Clima Paris UCITS Usd 15,914 12,87 | UBS USA Div Arist ESG Elite UCITSETFH 3,316 067 
Msci Em Asia Ucits 165050 1490 | MsciAcwiSf Ucits A-acc 167,320 1452 | UBS USA Divid Arist ESG Elite UCITSETF 3,822 3,37 
Msci Em Latam Ucits (Inc) 13570 -17,19 | Msci Acwi Social Res Ucits Usd A 19514 13,88 sd Em Ig Esg Bond Eur Ucits H A 10598 -0,88 
Msci Emerg Mkts Ucits (Acc) 36075 1007 | MsciAustralia A-ACC Ucits 27,580 3,92 | Usd Em Ig Esg Div Bond Ucits A 11,924 294 
Msci Emerg Mkts Ucits (Inc) 39040 908 | MsciCanadaA 37,615 180 | World Soc. Res. Ucits Usd A 29100 12,94 
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Fondi comuni aperti - Sicav italiane - Lussemburghesi storici 


Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo 
Cat. Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € | Cat.Fondi Data € 
8a+ Investimenti АТ Anima Iniziativa Italia AD 14.06 11190 | FLE AnimaSelection Multi-Brand A 14.06 5,309 | FLE EpsDifesa 100 RiservaEd9 (9 11.06 5,029 | FLE Eurizon Flex Cre. 03/25 1406 4,949 urzon STEP 50 Ob. Net Zero 03/28A 14.06 5,323 | FLE Euromob.PictetAct4Trans.IlA 14.06 6,057 | OBI Finint Ec. Reale Italia | «У 14.06 533,067 MB MFS Prudent Capital «9 1406 5,609 
tel.0332-251411 АТ Anima Iniziativa Italia AP 1406 13,752 | FLE AnimaSelectionMulti-Brand AD 14.06 4,720 | Я s Difesa 100 Val Red 06/26 11.06 4,872 | FLE Eurizon Flex Cre. 05/24 A 1406 5,447 їйї STEP 50 Ob. Net Zero 03/28D 14.06 — 5,247 | AIN Euromob.PictetGlob.Trends ESGA 1406 5,416 | OBI FinintEc. Reale Italia PIR 14,06 529,205 MB MFS Prudent Capital K 1406 5,444 
ME 8a+ Eiger 1406 8,986 | AIT AnimalnziativaltaiaF € 24.06 14,952 | FLE AnimaSelectionMult-BrandF@9 1406 5,559 Н s Difesa 100 Val Red 07/26 11.06 4721 | FLE Eurizon Flex Cre. 05/24 1406 5016 'urizon STEP 50 00. Net Zero 06/28A 14.06 5,270 | АТ Euromob.PIR Italia Az. A 1406 7,652 Finint Smart Bond | © 14.06 556,707 | АІТ MBMid&Small Cap Italy C 1406 6,218 
ME 8a+ Eiger Q 14.06 144,505 | AIT Anima Iniziativa Italia Y 9 14.06 14,770 | FLE AnimaSelectionPrudenteA 14.06 4,903 | FLE EpsDifesa85 Megatr.Nz.01/27 1106 5,394 | FLE Eurizon Flex Cre. 05/25 A 1406 5283 urizon STEP 50 Ob. Net Zero 06/28D 14.06 5,269 | FLE Euromob. Power Brands A 1406 6,167 Finint Smart Bond ID 9 14.06 512,042 | AIT MBMid&Small Cap Italy E 1406 6110 
g r i É y , Б Т 
FLE 8a+ Latemar 14.06 6,565 | FLE Anima пу. Agritech 26 14.06 4657 | FLE Anima Selection Prudente AD 1406 4,782 | Fl S Difesa 85 Megatr. Az. 04/27 11.06 5,814 | FLE Eurizon lex Cre. 05/25 1406 4,956 urizon STEP 50 Ob. Net Zero 12/27A 14.06 5,210 | OFL Euromob. Prog. 2027 A 1406 4,776 Finint Smart Bond R 14.06 535,288 | AIT MBMid&SmallCapltaly| G9 14.06 6,596 
BBI 8a« Nextam Bilanciato R 1406 8726 | FLE Animalnv. Circular Economy 25 1406 4985 | FLE AnimaSelection Prudente FB 1406 5000 | FI s DLongRun 1406 8,09 FLE Eurizon Flex Cre. 07/24 A 14.06 5,134 ий STEP 50 Ob. Net ero 12/27D 14.06 5,132 | OFL Euromob. Prog. 20270 1406 4,618 Finint Smart Bond RD 1406511716 | АТ MBMid&SmallCapltalylE 1406 6,395 
ОМІ 8a+Nextam Obbl. MistoR 1406 9,678 | FLE Animaln.CleanEnerpy26 1406 4811 | AEU Anima Selezione EuropaA 14.06 27,217 | ОЕМ EpsEMUGov.ESGBondindex @ 1406 4,959 | FLE Eurizon Flex Cre. 07/24 1406 4717 uizonSTEPTOPRIGa06/27NP 14.06 5,703 | OFL Euromob. Prog. 23 AttolA 1406 4863 | Fondaco Sgr AIT MBMid&SmallCapltalypP 14.06 6,245 
— —— | FLE Animalnv.Cyb.Sec&BigData27 14.06 5,215 | AEU Anima Selezione Europa AD ^ 14.06 25,007 | OEH Eps Eur Corp. HY SRI Bond Index 1406 5333 | FLE Eurizon Нех Cre. 07/25 A 14.06 1,837 | FLE EurizonSTEP7OPIRItalia 06/27 PIR 14.06 5,676 | ОЕМ Euromob. Reddito A 1406 17,568 MB Morgan Stanley Step GI. BI. ESG AI. 14.06 5,415 
ima Inv. Су Я p / р s | i | tel.0112309029 ШШ 
AGORA INVESTMENTS o FLE Anima Inv. ENG25 — 14.06 4857 | AEU Anima Selezione EuropaB 1406 27,202 | OEC EpsEuroCorp.SRIIndex( @ 1406 5,235 | FLE Eurizon Flex Cre. 07/25 14.06 4,526 rz STEP Gl. Lead. Esg 5006/27А 14.06 5,513 | ООН Euromob. Reddito Z 1406 5,069 | OEB Fondaco Euro Short Term AB 14.06 124,576 MB Morgan Stanley Step GIBI ESGAIK 14.06 5,366 
FLE Anima Inv. Future Mobility 25 1406 5,408 | AEU Anima Selezione Europa BD 14.06 25,020 | AEU EpsEurop.Eq.ESGIndex& © 14.06 6,394 | FLE Eurizon Flex Cre. 10/24A —— 1406 4899 wrizon STEP Gl. Lead Esg 5006/27 D 1406 5,430 | FLE  Euromob. Salute&Benessere ESGA 14.06 4,992 Fondaco Euro Short Тет RSA # 1406125318 | AIN MBNordea World Clm.Engag.IE@ 14.06 6495 
FLE Anima Inv. Gender Eq, 26 14.06 4,824 | AEU AnimaSelezione Europa F у 14.06 34,681 | AEU EpsEurop.Eg.LargeCapIdex® @ 1406 6,328 | FLE Eurizon Flex Cre. 10/24 1406 4710 | FLE Eurizon Str. Inflaz.01/27A 1406 5,148 | МЕ Euromob. Science 4 LifeA 1406 6790 Fondaco Income ClassicB  13.06108,416 | AIN MBNordeaWorld Clim. Engag.N 1406 6,252 
A FLE Anima Inv. Glob. & Infrastr. 27 14.06 5,288 AEU Anima Selezione Europa Y 14.06 34,338 | FI " essibile 20 1406 4976 | FLE Eurizon lex Cre. 12/24 A 1406 4874 urizon Str. In az. 01/27 1406 5,043 | FLE Euromob. Science 4 Lifel( — 14.06 5,249 Fondaco Income Instit.A €9 # 13.06 124,101 MB Orizzonte 2028 C 1406 4,273 
FLE Anima Inv. Glob. & Longevity 28 14.06 5,283 | AIN Anima Selezione Globale A 14.06 82,939 | AIN EpsGlob.EquityESGIndex( 1406 6911 | FLE Eurizon Flex Cre. 12/24D 1406 4,682 urizon Str. Inflaz.03/26A 1406 5,410 | OFL Euromob.Smart 2023A 1406 4882 Fondaco Income Instit.B € # 13.06 107,046 МВ Orizzonte 202 1406 4215 
AGOR A FLE Апіта пу. Glob. & Lusso 27 1406 5231 | AIN AnimaSelezione Globale AD 14.06 76871 | OIG EpsGioh.Gon.ESGBondindex® @ 1406 4914 | FLE EurizonFlexEqui.03/25A 1406 5130 | НЕ Eurizon Str. Inflaz.03/26D 1406 5,254 | OFL Euromob. Smart 2024 A 1406 5,443 Fondaco Income Profes. В 9 13.06 105,521 MB Orizzonte 2028 M 1406 4,202 
| FLE Anima Inv. Glob. & Trend M. 28 14.06 5,350 | AIN Anima Selezione GlobaleB 1406 81,675 | FLE EpsImpreseDìf.100Ed.4 @ 1106 5318 | НЕ Eurizon Flex Equi. 03/25D 1406 4829 urizon Str. Ша. 03/27 A 1406 5014 | OFL Euromob. Smart 2026 A 14.06 4,503 Fondaco Mu-Asset nome Pra 69% 13.06 120,165 | AIN MBPictetNev Consumer Tends E&9 Ө 1406 5,225 
FLE Anima Inv. Glob. Recovery 25 89 14.06 5064 | AIN Anima Selezione GlobaleBD 14.06 75,761 | FLE EpsImpreseDif.100£5612/25 @ 1106 5305 | НЕ Eurizon Flex Equi. 05/24A 1406 5137 urizon Str. йаг. 03/27 D 1406 4910 | OFL Euromob.Target 2028A 14% 5322 Fondaco Mu-Asset Income Rsa # 13.06 131,913 | AIN MB Pictet New Consumer Trends K 14.06 5051 
tel.06-68809919 FLE Anima Inv. Health Care Inn. 26 1406 4,548 | AIN AnimaSelezione Globale F (9 14.06 103,748 | FLE EpsImprese Dif. 100ESGEd2 @ 1106 5,593 | FLE Eurizon Flex ui. 05/24 14.06 4,827 шїп Str. nflaz. 03/28 A 1406 5,309 | OFL Euromob. Target 2028 D 1406 5,283 Fondaco Mu-Asset Income Vgh 69: 13.06106,569 | AIN МВ Рс Ме Consumer TrendsN Ө 14.06 5,152 
E Agora Global Opp. 0. 1406 6211 | RE Animalnv.NewNormal 25° 1406 5093 | AIN Anima Selezione GlobaleY —1406103,088 | FLE EpsImpreseDif.100ESGEd3 1106 5358 | МЕ Eurizon FlexEqui.05/25A 1406 5090 urizon Str. Inffaz. 03/28 D 1406 5,257 | OFL Euromob. Valore 2027A 1406 4,502 | OIG FondacoWoridGov.BondASA@# 14.06 95,666 | OFL MB Schroder Divers. hc. BondEscIE®B 14.06 5021 
Е Agora Global Opp. R 1406 6160 FLE Anima Inv. Rob&Intel.Art. 24 — 14.06 4,994 | OMI Anima Sforzesco A 1406 12572 | А s Imprese Dif. 100 Ris. Ed.5 1106 5317 | FLE Eurizon Flex ui. 05/25 1406 4,846 шїп Str. Йаз, 06/26 A 1406 5,280 | OFL Euromob. Valore Sost.28A 1406 5,361 Pw OFL MB Schroder Divers. Inc. Bond EsgK 14.06 5,028 
E ApüKuosluury&fesleQ€ 1406 5403 | RE Anima inv. Smart City 27 — 1406 5370 | ОМІ Anima Sforzesco AD 1406 11,308 | OBI EpsitalyBondShTermA 1406 6482 | FLE Eurizon FlexEqui.07/24A 1406 4942 urzon Str. Шз. 06/26 D — 1&06 5172 | OFL Euromob.WA Bond MatUntil28 1406 553 | 10243534831 OFL MB Schroder Divers Inc. Bond Esg kO 1&06 5033 
E Agora Kuros шшуёцієвуеА 1406 5376 FLE Anima Inv. Smart Industry 4.027 1406 5,274 | ОМІ Anima Sforzesco F 14,06 13506 | OBI Eps italy Bond Sh.Term 1406 6760 | МЕ Eurizon Flex ШШ "s 4,724 шїп Str. Inflaz, 06/27А 1406 5,285 Fideuram Asset Management (Ireland) OMI Alleanza Obbligazionario A 1406 4796 OFL HB Schroder Divers Inc. Bond Eg Ө 14.06 5027 
Е AgoraflxQ@ 1406 8491 | АТ Anima Italia A 14.06 39892 | OMI Anima Sforzesco Plus A 1406 5,069 | OBI Eps Italy Bond Sh.Term 1 1406 6880 | FIE Eurizon FlexEqui.07/25A 1406 4,794 wrizon Str. Inflaz.06/27D 1406 5231 | tel.00352-469090651 OMI Aleanza Obbligazionario B@ 1406 6055 | 0 MB Schroder Divers, nc. Воі Ө 14.06 5,028 
Е AgoraflexR 1406 7394 | AT Anima Italia AD 14.06 32372 | OMI Anima Sforzesco Plus AD 1406 4,627 | OFL Eps Obbligazioni 2027 1406 5198 | FLE Eurizon Flex Equi. 07/25 14.06 4,64 urizon Str. зї. 06/28A 1406 5288 | BAZ FOI4ChildR 1406 7797 | вр Alto FICO 1406 17200 | 808 MB Social Philanthropy С 1406 6,085 
EEA AIT. Anima Italia 14.06 38396 | OMI Anima SforzescoPlusF@® 14.06 5362 | OFL Eps Obbligazioni 2028 (us men | RE eM ШШ, WD de urizon Str. Inflaz.06/28D 1406 5288 | BAZ FOI AChild R1 1406 7816 | BBI Ato Bianciato B @ 1606 23475 | BOB MB Social Philanthropy 9 1406 6375 
© ГЕ АТ Anima Italia BD 1406 31,140 | ОМІ Anima Sforzesco Z 1406 12,499 | FLE EpsOrizz Protetto Sani Ө 1106 5021 | pi ШО E ^ S AN urizon Str. Inflaz.07/26A 1406 5,201 | BAZ FOIAChillT € 14.06 7,984 | APA Alto ESG High Yield A 1406 8360 | Mediolanum Gest. Fondi 
RARA АТ Anima Italia 14.06 44,398 | ОМІ Anima Sforzesco 1406 11,255 | НЕ EpsOrizzProtettoSamiEd2 @ 1106 501 ишп Flex Equi. 12 ШЫ FLE Eurizon Str. паз, 07/26 D 1406 5088 | AEM FOI Africa&MidE.Eq.R 1406 11,543 | FLE AtoESGHighYikdB@ 1406 8914 | tel:800-107107 
: chien и RR AIT Anima Italia SI © 14.06 44363 | OMI Anima Step Equality 24 14.06 5082 | RE EpsProgessone ZOProtetto Ө 110% 5030 | RE ишпе Шу р 106 B wrizon Str. Inflaz.09/26A 1406 5160 | AEM FOIAfricagMidEEDT@ 1406 12104 | AAM Alto ESG Ine Sost A 1406 14977 Mediolanum Fle Futuro lta LA 14.06 32,407 
isei m 06 9, МТ Anima Italia Фу 1406 11,388 | OMI Anima Step Equality 25 1406 5,195 | FLE EpsProgressime 20 Protetto Ed.2 @ 11.06 5007 ШОНЕН TR urizon Str. Inflaz.09/26D 1406 5,050 | FLE FOl Alloc. Risk Opt-R 1406 7,686 | AEU AltoESGInn Sot B@ 1406 16284 Mediolanum Fle Futuro SostLA 14.06 27,766 
Е АГ BERE ien МБ МАЕ Anima Liquidità Euro AM 14.06 50,280 | BOB Anima Target Visconteo 24 1406 5037 | OFL EpsProtetto1 Anno 1106 5082 a m E i Va eR ibm urizon Str. Inflaz.09/27A 1406 5390 | FLE FOl Alloc. Risk Opt-S 1406 6072 | AIN Alto ESG Int. Azionario A 1406 9610 Mediolanum Fle StrategicoL 1406 6123 
R, EUH MAE Anima Liquidità Euro FM @ T UE MAE Anima Tesoreria classe FM @9 1406 52,177 | OFL EpsProtettoPluslAnno — 1106 5183 | FLE Eurizon Flex Prud. 05 /DhD 1406 4850 urizon Str. ба. 09/27 D 1406 5334 | FLE FOI Alloc. Risk Opt-T 1406 8216 | AIN AltoESGint. Azionario B@ 1406 10,341 Mediolanum Fle Strategico LA 1406 6,731 
Alkimis SGR SpA MAE Anima Liquidità Euro IM me WE FLE Anima Trading AD 1406 13,757 | OFL EpsPwtettoPus1AmoEd2 Ө 11% 5,169 | FLE eurzonFletPrud.08/25A 1406 492 urizon Str. Inflaz. 11/26A — 1406 5193 FOI Carmignac Act. Alloc-R 14.06 10850 | OFB Alto Flessibile ProtettoA 14.06 8268 Mediolanum Fle Svilup.ltaL 1406 10,786 
1610230370513. zz] Ais lS Ир BO | OMI AnimaTraguardo 200) 1406 5253 | OFL EpsProtettoPlusLAmoEd3 1106 5155 | FE лыр 08/7260 1406 4815 urizon Str Infaz, 11/26 D 106 5,088 FOI Carmignac Act. Alloc-R1 14.06 10856 | OEB Alto Flessibile Protetto B@ 106 8304 Mediolanum Не Svilup. Ita LA 106 11646 
Е Alkimis Cap Ucits Acc. 1506. 7,099 | BBI Anima Magellano AD 1406 3524 | OMI Anima Traguardo 202711 1406 5226 | OFL EpsProtettoPlus1AmoEd4 1106 51% | gig pum LOT/ZAA 1406 488 urizon Str. Inflaz. 12/27A 1406 5,287 FOI Carmignac Act. Alloc-S 14.06 10703 | ori Alto Global Protetto A 14,06 10903 | OEB Mediolanum Risp. DinamicoL 1406 4,893 
I ETAT OB е SUD | (pote! ивы: ito Si р REN IBI MS, ЧЧ нош | A ON I1F- moli ив Si 
E Alkimis Capital Ucits 1 1406 6,004 | эы om OFL Anima Traguardo Ced. Più 29 14.06 10,083 | OFL Eps Protetto Plus 1 Anno Ed.6 11.06 5,090 i 1 06 hi DIES DA DS ә ) FOI Carmignac Act. АПос-Т «9 14.06 11,1 OIG Alto Internaz. Obbligaz. A 1406 6538 Mediolanum Strategia Euro HYL 14.06 8888 
Е Alkimis Dividend Plus 1406 6704 | BBI Animanagelano RD 2806 5557 | OR AnimaTraguardo Ce. Pù 2911 1406 10032 | ОМ EpsProtezione LAmo @ 110% 5050 ES Ee ER UE wrizon Str. Obbl. 03/24 D 1406 4840 | OPE FOl China Bond-R 1406 10512 | 00 Afohntemaz ОВ) 1406 7383 Mediolanum Strategia Euro HYLA 14.06 9,839 
: nima Megatrend People -06 8/73 | OFL Anima Traguardo Cedola 2028 1506 5301 | ОМІ EpsProtezione 1 AnnoEd2 @ 1106 5041 | | im di urizon Str. б. 09/24 A — 140% 5059 | OPE FOl China Bond-S 14.06 10226 | AAE Alto Trends Protetto A 14.06 20,143 | OFL Mediolanum Strategia Glob MBL 14.06 6992 
AIN Anima Megatrend People AD 14.06 7,761 н н FLE Eurizon Flex Prud. 10/24A 1406 4872 n , gl s 
ANIMA o AN оо РВ 406 8299 | OFL Anima ШП 208 1406 5173 | OMI EpsProtezione LAmoEd.3 Ө 1106 5027 | FLE EurizonFlexPrud.10/24D 1406 4773 TER VR TE Е 9 A i ni ши МЕ Alto Trends Protetto B@ 1406 20,233 Mediolanum Strategia Gob MB LA 14.06 8,367 
Y s y: |, 1 i п С si ы n. АПОС. Multi А$5-| A er 
ММ Anima Megatrend PeopleBD 14.06 7,102 OFL Anima Traguardo ОББ. 20281 1406 5,274 | ОМІ Eps Protezione 1 AmoEd.4 Ө 1106 5012 р шїп Flex Prud. 12/24A 1406 4865 urizon Str. Obbl. 06/24 1406 4775 Fol Е" 1406 5884 | Investitori А OPEN CAPITAL 
OFL Anima Traguardo ОБЫ. 2028 Ill 14.06 5,256 | ОМІ Eps Protezione 1 AnnoEd5 (9 1106 5,000 0 т у, s 
FLE Anima Megatrend People F@9 1806 83LL ову Anima ficolore A 1406 6,289 | ARE EpsQEQuiy 1406 10919 | ү ME Ee BA MR wrizon Str. Obb.09/24A — 1406 4,772 FOI Dyn. Alloc. Multi Ass-T 14.06 8,130 | tel02-72162500 PARTNERS SGR 
ANI M A с2 A MER рие 100 МӨ | OBI AnimaTricoloreAD 21406 5,79 | ОЕМ Eps Qlncone 16.06 8849 | ДЕ Бш iL Eg 5005/25 1406 5181 | È [г Шр do) СП FOI Dyn. New Alloc-R 1406 9911 | AM Recipe dee ои 
С | RE imei — 1606.5076 | Ой falle tomi A 1406 10012 | RE Eps Retin 1406 10437 | RE EraonGL Diu 6g 5007/25A 1406 5255 о Buom 1406 10000 | FLE IestoriEghty-TuentyB 2006 68% OPEN 
Í Î ima Tri | 4 s QValue : FLE EurizonGLDiv.Esg5007/25D 1406 5,009 venen i È Т чы; itori | 7 
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E Anima Euro] н 14.06 4890 M en үш к uo dai " wed е PROON t Tuo i FLE Eurizon Equity Targ50 05/24 14.06 5,723 Ш urizon m К, Tue an ASSET MANAGEMENT SGR OFL Fonditalia Ыы 1406 82% Indici Fideuram 
E Anima Europa Al Flex F 14.06 5,061 киы : 46 5, nvestiper Italia PIRSO Р А , FLE Eurizon Equity Targ50 06/24 14.06 5,541 urizon Profilo Ме Svit. » ) OFL Fonditalia Eu Yield Plus T 1406 9,652 
AEU Anima Europa B. 14,06 8,227 АМ Anima PicPac Val. Glob.27 1406 5,674 | oi nvestiper Obblig. Paesi Em.# 14.06 4,351 | FLE Eurizon uity ШТ 1406 5335 FLE Eurizon Profilo Fless Difesa Il 1406 4913 ОЕМ Fonditalia Euro Bond R 14.06 11872 14.06 13.06 Var. 14.06 13.06 Var. 
AEU Anima Europa BD 1406 6951 | AIN AnimaPicPacVal.Glob. 28 14% 5,462 | MA Investiper Obbligazionario B/T 1406 5423 | FLE Eurizon Equity Targ50 12/23 1406 5801 | FLE Eurizon Profilo Fles Difesa Ill 1406 5124 tel.02-620841 OEM Fonditalia Euro Bond S 1406 10,976 m £ P: z LT З È x 
AEU Anima Europa F 1406 9455 | BBI Anima PicPac Visconteo lus25 1406 5,583 | OFL Invest iper Obbligazionario Glob. 14.06 6297 | FLE Eurizon Equity Targ50 17 / 1406 5280 | BOB Eurizon Prog. talia ZON 14.06 5,693 | teL02- E 1003 8897 OEM Fonditalia Euro Bond 1406 12,626 | Indici Provv. Defin. % | Indici Prowv. Defin. % 
AEU Anima Europa Y @ 14.06 9507 Pamma tm ШШ men puo ВОВ Investiper SPAC 10 — 1406 5564 | FLE FurizonExciMultim. Trend Base 1406 5159 | BOB Eurizon Prog. Italia 20PIR 2406 5,699 ШШ, m Б Be A 1606 4820 | МЕ Fonditalia FlexEm. МИА 1406 2554 | Generale 145,53 145,50 0,02 | ОБ. Italia 9631 9626 0,05 
OB Anima Evo. BI. Megatr. People26 2406 5655 | or ADR reti 2026 iaoe Il Ш ПЕ ded RR Ts ЫР FLE Eurizon Excl.Multim. Trend Plus 1406 5,516 B e AO eR em КАКИН ОКА 14/06 5469 ш Fonditalia ШТ 14,06 2792 | Fondi Azionari 220,11 220,20 -0,04 | Ob. Euro Governativi BT 143,98 143,94 003 
OR anaona maese laoo aasi | OR Майр 06 10048 до E ee eine Jan Dove | BIZ ErnPrg ale ZONP_- 106 7] | FE Боот. bank 1406 5068 | Oas fondtalaGiobcow.S 2006 880 | Arta 220,0 233,551.91 | OE Govert N/L Tem 15494 15427 043 
OB Anima Fondo Imprese Plus 1406 4873 | OFL Anima Prestige 2027 1406 10031 | +02. 88108820 RE Eurizon Fess. А: 08/20 2406 4909 | BAZ EurzonProg.itala TOPIR 2406 7890 | RE Cuomo MIS н з OAS Fonditalia Glob Conv. 14,06 11470 | Az Area Euro — 180,99 — | Ob.EuroCorporate Inv. Grade138,27 13801 0,19 
E Anina Fondo TradingA 1406 17,196 | OFL Anima Primašolwione 202511 1406 3195 o Eps Bond Opportunità 2406 5003 | FLE EuizonFlss.Az.03/25A 14% 57523 | ПЕ EwizonRecleadEsg4012/25A 1406 5178 ют. Acum Smart AtivoA 1406 5272 | HE Fonditala GlobincomeR 1406 5550 | Az Europa 214,10 216,26 -1,00 | 00. Area Dollaro 187,59 186,18 076 
Е Anima Fondo Trading F 1406 19711 FL Anima PrimaSoluzione 2025|V 14.06 5,186 AAM Eps Canada Eq ESGIndox © 1406 5049 | Fi ; М.03/25 1406 4710 | FLE EurizonRecLeadEsg4012/25D 1406 4995 KASIN SA : s FLE Fonditalia Glob Income S 14.06 3,910 ; em 
| VERE ў OFL Anima PrimaSoluzione 2025V 1406 5162 s Canada Ед ESG Index © 1406 5j Шише Щу c OFL Eurizon Reddito Diversificato 1406 5294 | AIT Euromob. Azioni ItalianeA 1406 47,814 italia Glob Az. America 365,79 363,34 0,67 | Ob. Internaz. Governativi 143,52 142,46 0,74 
AZ Anima Forza Dinamico A# 1406 8678 на ) FLE EpsDif IODAZRedESGAYEd2 @ 1106 5,188 | FLE Eurizon Fless. Az. 03/26A 1406 55% | E ое ioni itali 06 10 FLE Fonditalia Glob IncomeT 140% 6063 if Я Я 
т sd OFL Anima PrimaSoluzione 25 14.06 5150 5 $ OFL Eurizon Rendimento Diver. 1406 5251 | АТ Euromob.Azioni Italiane Z 14.06 10,29 AIN. Fonditalia Global R 1406248983 | AZ Pacifico 203,87 202,55 0,65 | Ob. Paesi Emergenti 301,16 300,72 0,15 
AZ Anima Forza DinamicoB# 1406 8670 Ор Anima PrimaSoluzione 2511-1406 5130 | FIE EpsDifesa100AzEd3 @ 1106 5440 | FLE Eurizon Fless.Az.03/26D 140% 8396 | OFL Eirion Rendimento Dier 03/28 2406 5145 uromob Cities 4 FutureA 1406 6,203 ital 106274952 | Az Paesi Emergenti 33930 336,34 0,88 | Ob.AltreSpecializazioni 160,85 160,74 0,07 
AZ Anima Forza Dinamico N# — 1406 9,401 ЕРТ | FLE Eps Difesa 100AzEd4 (9 1106 5,524 | FLE Eurizon Fless. Az.03/27A 1406 5,303 5 Т ; POI ММ Fonditalia Global T 14.06 274,952 | Az. Paesi Emergenti , 34 0 . Altre Specializzazioni 160, ,74 0, 
OB Anima Forza Dinamico МР 14,06 9368 | OMI Anima PrimoPasso ESG 24 1406 5199 | i i 03 06 & OMI Eurizon Rendita A 1406 628 | OEH Euromob. Corp.EuroHYA 1406 5695 | OAS Fonditalia Inflat LinkedR — 1406 14,629 | Az. Internazionali 261,81 260,80 039 | Ob. Misti 159,48 159,17 0,19 
ЕБ % 9368 | OMI Anima imoPasso ESG24I 1406 5181 | FLE EpsDifesa 100AzEd.5 — 1106 5363 | FLE Eurizon Fess.Az,03/27D — 1806 4783 | OMI Eurizon Rendit 1406 6077 uromob.Defens.0pp.2028D 14.06 529 italia Inflat Li | : cd LT CR 
| Anima Forza Equilibrato A# 1406 8065 | OMI AnimaPrimoPasso ESG 24 II 1406 5195 | FLE EDSDifesa 100AzEd.6 1106 5445 | RE Eurizon Fless.Az.05/24A — 1406 5782 | cr m ERT m 1406. 2908 ооб. Digital Trends A 1406 6387 o Fal Ши 5 14.06 15,343 | Fondi Bilanciati 173,34 172,99 0,20 | Ob. Flessibili 134,38 134,43 -004 
аа dani n 26 НЕ Anima Pro АЕА 406 5856 RE А Li ЕТ i Da SIA а a OFL Eurizon Riserva ZAnniB 1406 4885 oF пото Energ Mt Bond A и 6889 | oui ron tia ое 5 — C. | Bilancati 150,14 149,62 035 | Fondi Mercato Monetario129,2 129,41 001 
| Ш о FLE Anima Pro Italia А 1406 5,149 | КЫ aa г чы POE OFL Eurizon Riserva 2 AnniC 1406 4939 | OFL Euromob. Emerg. MKtBondZ — 1406 4478 | . Bil. Obbligazionari 152,85 152,79 0,04 ibili - 
OBI Anima Forza EquilibratoNP 14.06 8548 | FLE Anima Pro Italia A 1406 6020 | RE EpsDifesa100AESG10/27 @ 1106 5722 | НЕ EurizonFless.Az.05/25D 1406 4774 | OFL EurzonRisp.6Anni+Ediz1A 1406 5252 utomob. Eq, Mid SmallCapA 1406 5676 | Fideuram Asset Management SGR SpA DE Oi шш 55,05} Ыз Flessibili SIE 
OB Anima Forza Moderato A# — 14.06 6847 | FLE Anima ro talia e 1406 5880 | FLE EpsDifesa 100AzESG12/27 @ 1106 5,411 | FLE Eurizon Fless.Az.05/26A 14.06 5602 | OFL EurizonRisp 4 Annis Ediz 1D 1406 5171 uromob. Eq. Select Div. A — 1406 5,070 | tel.800-546961 Fondi Obbligazionari 154,71 154,56 0,10 | Indici Lussemburghesi 116851116672 0,15 
OB Anima Forza Moderato B# — 1&06 6,846 | FLE Anima Quant. Flex. A 1406 4012 | FLE EpsDifesa 100AzRed02/26 1106 5,196 | FLE Eurizon Fless. Az. 05/26 1406 5,046 | OFL EurizonRisp.4Anni+Ediz 2A 1406 5107 | OEH Euromob. Euro S/THY Bond A 1406 5,315 ВІ Fideuram Bilanciato 1406 19,034 
OB Anima Forza Moderato N# 1406 7182 | FLE Ani Quant. Flex, F € 1406 4116 | МЕ EpsDifesal00AzRed03/26 1106 4982 | FLE Eurizon Fless. Az.05/27A 14.06 5,703 VERA КАЙР. " | OEH Euromob. Euro S/THYBondZ 1406 5,548 | АТ Fideuram Italia R 1406 76,901 
OBI Anima Forza Moderato Р 1406 7170 | FE AnimaCuant Gobaea 2006 Sago | FE ЕШ а IOORCRedAYELS @ 11% 5235 | FLE EwionFess.4n05/27D 14% 5,293 | OR БИШОП. AAmisEdz 2D 1406 501 | pr Fromob.woShfem Copia 1406 8615 | АТ FideuramitalaZ@® 14% 76901 LEGENDA 
OAS Anima Forza Prudente A 14.06 5,767 | AIN AnimaQuant. Globale AD 2406 5380 | МЕ EpsDifesa I00AzRed4YEd4 @ 11.06 5,290 | FLE EurizonFless.Az.06/26A — 1406 5590 | OFL EurizonRisp.4Anni+Edz3D 1406 5262 | OEC Ewomob.turoShTemCoBd2 1406 5,115 | MAE Fideuram Risparmio Attivo 1406 13,805 
OAS Anima Forza Prudente B 14.06 5769 | FLE AnimaQuant. GlobaleF@ 1406 5,663 | FLE EpsDifesa 100AzRed4YEd5 1106 5,269 | FLE Eurizon less. Az. 06/26 1406 5061 | OFL Eurizon Risp. 4 Anni Ediz, 1A 14,06 5532 uromob. Fid. China Evol A 1406 3,616 ВІ FMS - Balanced# © 1406 13,908 
OAS Anima Forza Prudente N 14.06 5909 | OFL Anima Quasar Obbligaz. Flex 14.06 4288 | FLE EpsDifesa 100AzRed4YEd6 11.06 5335 | FLE Eurizon Fless.Az. 06/27A 1406 5361 | OFL Eurizon Risp.4AnniEdiz.1D 1406 5465 uromob. Fid. China Evo. АКОПА 1406 3,191 | AEM FMS- Equity GIEmMKt# 1406 16357 | FONDICOMUNI Categorie Assogestioni. AZIONARI: AIT Italia; AAE Area Euro; AEU Europa; ААМ 
OBI Anima Forza Prudente N 1406 5905 | OFL AnimaRedditoFlessibileA 2406 5,107 | FLE EpsDifesa100AzRed4YEd7 1106 5,141 | FLE Eurizon Fless. Az. 06/27 1406 4,970 | OAS Eurizon Sel. Credit BondsA 214.06 5401 | BOB Euromob. Flessibile 30 A 1406 6,857 | ААМ FMS - Equity Global # 14.06 36012 | America; APA Pacifico; AEM Paesi Emergenti; APS Paese; AIN Internazionali; AEN Energia e Materie prime; 
E AnimaGlobMacroDivers.A 1406 4990 | OFL AnimaReddito FlessibileAD 1406 5,107 | МЕ EpsDifesa O0AzRed4YEd8 @ 1106 5005 | FLE EurizonFless,Az.07/24A — 1&06 5,692 | OAS Eurizon Sel. CreditBondsD 2406 5402 uromob. Flessibile 60A 1406 4199 D Piano Azioni taraa Ms 16801 | дүр Industria; ABC Beni di Consumo; ASA Salute; AFI Finanza; AIF Informatica; ATE Servizi di Telecomuni- 
E AnimaGlobMacroDivers.AD 1406 4055 | OFL Anima Reddito FlessibileF € 1406 5,125 | FLE EpsDifesa 100AzRedESG10/25 @ 1106 4,900 | FLE Eurizon Fless. Az. 07/24 1406 4848 | OMI Eurizon Soluzione ESGIOA 1406 7,640 uromob. Flessibile 60169 1406 5,51 Piano Azioni Italia B 14.06 16,787 | cazione; APU Servizi di Pubblica Utilità; ASE Altri Settori; AAS Altre Specializzazioni, BILANCIATI: BAZ 
E Anima Glob Macro Divers. F 1406 5,343 " i ibil 0 O Н i OB Piano Azioni Italia | G9 14.06 18,155 
nima Glob Macro Divers. F 9 1406 5, OFL Anima Reddito Fessibilel 1406 5,118 | FLE Eps Difesa 100 AzRedESG4AY 1106 5379 | НЕ Eurizon Fless.Az.07/25A 1406 5654 | ppp Eurizon SolwzioneESG10S 1406 7750 uromob. Flessibile Az. A 14.06 23,676 E ved des Azionari; BBI Bilanciati; BOB Obbligazionari. FLESSIBILI: FLE Flessibili. OBBLIGAZIONARI: Obbligazio- 
E Anima Glob Macro FlexibleA 1406 4414 | OFL Anima Reddito Flessibile Y €9 14.06 5,141 | FLE EpsDifesa100Azioni 06/27 @ 11.06 4,891 | FLE Eurizon Fless. Az. 07/25 14.06 4956 | BBI EurizonSoluzione ESG40A 1406 10,221 uromob. Flessibile Az. G По mui | ТЮШЕ ПЫ 1406 12074 | nari: OBI italia; OEB Euro Governativi Breve Termine; OEM Euro Governati Medio Lungo Termine: OEC 
i i ima Ri i ioni i h i TS di 0B Piano Bil. Italia 30 B 1406 12,021 Е ; Ше; шо ОЕП 
E Anima Glob Macro Flexible AD 14.06 — 4,105 | ODB Anima Riserva Dollaro A 1406 6,284 | ҺЕ EpsDifesa100Azioni 07/27 @ 1106 4,620 | FLE EurizonFless.Az.09/24A 1406 5,657 | BBI EurizonSoluzione ESG40S 14.06 10391 uromob. Flessibile Az. Z 1406 8,069 Tano Bil. Itali j Euro Corporate Investment Grade; OEH Euro High Yield; ODB Dollaro Governativi Breve Termine; ODM 
FLE Anima Glob Macro Flexible F9 14.06 4,553 | ODB Anima Riserva Dollaro F 1406 6,569 | FLE EpsDifesa100Azioni09/27 1106 4,622 | FLE Eurizon Fless. Az. 09/24 1406 5811 i i OFL Euromob. Flessibile Obb.A ^ 1406 4937 | BOB Piano Bil. Italia 301 9 1406 12,757 e ica j 3 em 
л BBI Eurizon Soluzione ESG 60А 14.06 46,614 r 
; Я i ; i ; i І y ч OB. Piano Bil. Italia 50 A 1406 13705 | Dollaro Governativi Medio Lungo Termine; ODC Dollaro Corporate Investment Grade; ODH Dollaro High 
E Anima Glob Macro Risk CtrlA 14.06 4,930 | ODB Anima Riserva Dollaro I 14.06 6498 | OFL EpsDifesa 100 CreditoEd.1 @ 1106 5,232 | НЕ Eurizon Fless.Az.09/25A 1406 5,630 | BBI Eurizon Soluzione ESG60S 1406 47,960 | АМ Euromob. Franklin Fut. Tech Lead. 14.06 4,956 E e LA Yield; OIG Internazionali Governativis OIC Internazionali Corporate Investment Grade; OIH Internazionali 
E AnimaGbMacoRskCHFQ9 1&06 4998 | OAS Anima Riserva GlobaleA 2406 4,668 | OFL EpsDifesal00Crelioti2 Ө 1106 5244 | FLE Eurizon Fless.Az.09/25D 1406 4936 | FLE EwionSTEPSOFiSos.Esg03/27A 1406 4950 | 016 Euromob.Gov.GlobaleA 1406 4,334 | BOB Piano Bil. Italia 50 B 14.06 13,669 hist Vil OAY Yer: OPE Paesi Emerson OAS А? Specialbzazioni: OMI Misti: OFL Fessibili МОНЕТА 
E Anima Glob Macro Risk Ctrl FD& 14.06 4,847 | OAS Anima Riserva Globale F 14.06 4838 | OFL Eps Difesa 100CreditoEd3 @ 1106 5,295 | FLE Eurizon Fless.Az.09/26A 1406 5467 | FLE EurizonSTEPSOFutSos.Esg03/27D 14.06 4,868 | OIG Euromob.Gov. Globale Z 1406 5,102 ОВ Piano Bil. Italia 50 169 14.06 13,705 $ i 0 D È ; MAY A (чет Altre Valute, — 3 
OAS Anima High Yield BT A 1406 5,048 | OFL Anima Risparmio A 14.06 7,41 | OFL EpsDifesa 100CreditoEd4 11.06 5,238 | НЕ Eurizon Fles. Az. 09/26 1406 4,924 | FLE EurizonSTEPSOFUtSOs.Esg03/28A 1406 5362 OB. Euromob. Green 4 Planet 1406 4409 | OAS Target Bond 2028 R 1406 10,828 | RI: pus араа ol ato; SR еп; ^ ш ИГЕ m 
OAS Anima High Yield BT AD 1406 4530 | OFL Anima Risparmio AD 1506 6533 | НЕ EpsDifesa 100 RisevaEd1 @ 1106 5,179 | FLE Eurizon Fless.Az.12/23A 1406 5982 | FLE EivonSTEPSOFUtSos.tsg03/28D 1406 5285 | BOB Euromob.GreenTrensA 1406 5380 | OBI Target Bond 2028 S 14.06 10,627 | Qualifiche: @ Indicizzato; Ө Etico; @Capitale Protetto; Ө Capitale Garantito. | 
ima Hish Yi i ч i d | i l Aall] Ila col Ila valuta indi Ila di del fond 
OAS Anima High Yield BTF@ 1406 5306 | OFL Anima Risparmio 1406 7731 | RE EpsDifesa 100RiseaEd10 @ 1106 5019 | FLE EurizonFless.Az.12/23D 1406 5008 | FLE FurzonSTEPSDFitSos Eg06/27A 1406 5324 | FLE Euromob.Infrastr SostenibiliA 1406 4321 | OAS Target Rendimento R т Altre mote: Ii prezzomella colonna Euro È espresso ella valuta indicata nella descrizione del fondo. (0) 
AEU Anima Iniziativa Europa A 14,06 17,530 | OFL Anima Risparmio Y 1406 7602 | НЕ EpsDifesa I00RisevaEd2 @ 1106 5,229 | FLE Eurizon Fless.Az.12/24A 1406 5567 | FLE Ewion STEP SO FutSos,Esp06/27D 1406 5243 E Euromob. Innovation 4 ишед 14.06 5,493 | OAS Target Rendimento S 14.06 10,448 | Fondo dei fondi. (9) Fondo riservato. (1) Fondo garantito a formula.(L) Fondo liquidità dinamico. (ex 
AEU Anima Iniziativa Europa AD 1406 18846 | FLE AnimaRussell Multi-AssetA — 1406 4939 | FLE EpsDifesa OORIsevaEd3 @ 1106 5219 | НЕ EurizonFless.Az.12/24D 1406 4,748 | FLE FurzonSTEPSOFitSus.Eg09/27A 1406 5463 | FLE Eromob.Neit Generation ESGA 1406 5064 | OBI Target Rendimento V 14.06 10,626 | /x)Quota fondo ex cedola. | LE PUR 
AEU Anima Iniziativa EuropaB 2406 17,238 | FLE Anima Russell Multi-AssetAD 14.06 3,896 | FLE EpsDifesa 100 Riserva Ed4 @ 1106 5217 | FLE Eurizon Реѕѕ, А2, 12/25А 14.06 5,861 | FLE EurionSTEPSOFutSos.Esg09/27D 1406 5,379 | OFL Euromob.ObblipValore2028A 1406 5,012 | Finanziaria Internazionale Inv. SGR INDICI FIDEURAM. Gli indici della tabella corrispondente non sono qualificabili, né possono essere utilizzati 
AEU Anima Iniziativa Europa BD 14.06 14,708 | FLE Anima Russell Multi-AssetF © 14.06 5,224 | FLE EpsDifesa100RisevaEd5 11.06 5213 | FLE Eurizon Fless. Az.12/25D 14.06 5,190 | FLE EurzonSTEPSOFutSos.Esg12/27A 1406 5,285 | OFL Euromob.Obblig Valore 2028D 1406 5,015 | tel0438-360407 come indici di riferimento ai sensi dell'articolo 3, comma 1, n. 1 del Regolamento UE 2016/1011 del Parlamen- 
AEU Anima Iniziativa Europa F 14.06 19707 | FLE Anima Selection A 14.06 5,854 | FLE EpsDifesa 100 Riserva Ed6 @ 1106 5,299 | FLE Eurizon Fless. Az. 12/26A 1406 5,461 | FLE EurizonSTEPSOFutSos.Esg12/27D 1406 5,207 uromob. Obiettivo 2023 A 1406 4,763 | FLE Finint Ec. Reale Globale A 14,06 520,595 to Europeo e del Consiglio sugli indici usati come indici di riferimento negli strumenti finanziari e nei contratti 
AEU Anima Iniziativa Europa Y 9 1406 7,722 | FLE Anima Selection Al 14.06 4,532 | FLE EpsDifesa 100 Riserva Ed.7 1106 5,134 | FLE Eurizon less. Az. 12/26 1406 4,935 | FLE EurizonSTEPSOGI, Lead. Esg09/27A 14.06 5,438 uromob. Obiettivo 2023169 1406 5,012 | НЕ Finint Ec. Reale Globale 14.06526,463 | finanziari o per misurare le performance di fondi di investimento. Fideuram Intesa Sanpaolo Private Banking 
АТ Anima Iniziativa Italia A 14.06 14,012 | FLE Anima Selection у 1406 6,161 | FLE EpsDifesal00RiservaEd8 @ 11.06 5,062 | FLE Eurizon Flex Cre. 03/25 A 1406 5351 | FLE EurizonSTEP 50G Lead, Esg09/27D 14.06 5,354 'uromob. Pictet Act 4 Trans.A 14.06 6,164 | OBI Finint Ec. Reale Italia A 14.06 529,205 | non èin alcun modo responsabile di eventuali utilizzi impropri e non autorizzati. 
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Il Sole 24 Ore Martedì 18 Giugno 2024 — N.167 


Fondi comuni e Sicav estere 


Cat.Fondi 
ARMONIZZATI UE 


Ailis Sicav 

--- Ailis ESG EMU Gov Bd IG 1-3y1 
--- hilis ESG EMU Gov Bd IG 3-5y | 
FLE Ailis BR Bal. ESG R 

FLE Ailis BR Bal. ESG S 

FLE Ailis BR Multi A. Inc. R 
FLE Ailis BR Multi A. Inc. S. 
OFL Ailis Brand. GI. IM. B. Opt. I 
OFL Ailis Brand. GI. IM. B. Opt. R 
OFL Ailis Brand. GI. IM. B. Opt. S 
AAS Ailis Fidelity Flex. Low Vol. R 
AAS Ailis Fidelity Flex. Low Vol. S. 
Ailis FT Em. Bal. R 

Ailis FT Em. Bal. S. 

Ailis GI. Eq. Mkt. Neutral (7) 
Ailis Invesco Inc. R 


= 


Ailis Invesco Inc. S 

Ailis Janus Gl. Act. Opp. R 
Ailis Janus GI. Act. Opp. S 
ilis JPM Flex. All. A 

ilis JPM Flex. All. (7) 
ilis JPM Flex. All. S 
Ailis ЈРМ ST. In Alloc. R 
Ailis JPM ST. In Alloc. S 
ilis M&G Multi-Asset ESG R 
ilis M&G Multi-Asset ESG S 
Ailis MAN M.A. R 

Ailis MAN M.A. S 

Ailis MAN M.C. R 

Ailis MAN M.C. S 

U Ailis MSCI Eur ESG Sc. Ind. | 
M Ailis MSCI USA ESG Sc. Ind. | 
U Ailis MSCI USA ESG Sc. Ind. Н(7) 
ilis MUZINICH Target 2025 | 
ilis MUZINICH Target 2025 R 
ilis MUZINICH Target 2025 $ 
is Pictet Bal. Multitrend R 
is Pictet Bal. Multitrend S 
Ailis PIMCO Inf Res MA I(7) 
Ailis PIMCO Inf Res MAR 
ilis PIMCO Inf Res MA R1 
Ailis PIMCO Inf Res MA S 
lis PIMCO Target 2024 (7) 
is PIMCO Target 2024 R 
is PIMCO Target 2024 S 
Ailis Schroder GI. Th. R 
Ailis Schroder GI. Th. 5 
Ailis Von GI. Alloc. R 
Ailis Von GI. Alloc. S. 
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ALGEBRIS 
INVESTMENTS 


Prezzo 
Data € 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
18.09 — 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
13.10 
13.10 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
18.09 = 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


o 


COf'ceoris 


www.algebris.com 
AIT. Core Italy I(7) 

АТ Core Italy R 

OAS Financial Credit I(7) 
OAS Financial Credit R 
OAS Financial Credit RD. 
AFI Financial Equity (7) 
AFI Financial Equity R 

ВВІ Financial Income (7) 
BBI Financial Income R 

B 


inancial Income RD 

OFL Glb Credit Opportunities I(7) 
OFL Gib Credit Opportunities R 
OFL Gib Credit Opportunities RD 
OAS IG Financial Credit (7) 
OAS IG Financial Credit R 
OAS IG Financial Credit RD 
AIN Sust World B(7) 

AIN Sust World R 


Amundi Luxembourg S.A. 
FLE AFH Aequitas Flexile 


ANIMA 


14.06 155,470 
14.06 145,910 
14.06 199,950 
14.06 170,550 
14.06 95,180 
14.06 210,440 
14.06 182,990 
14.06 219,960 
14.06 197,430 
14.06 112,280 
14.06 143,940 
14.06 139,730 
14.06 115,190 
14.06 108,780 
14.06 106,290 
14.06 92,860 
14.06 128,890 
14.06 126,160 


14.06 102,92 


e 


ANIMA ©? 


www.animasgr.it Tel. 800.388.876 


Anima Funds 
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14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


Prezzo 
€ 


6,506 
6877 
6,939 
6,733 
7,039 
7,073 
4,954 
5,546 
4,755 
5,329 
5,336 
4491 
4,481 
7,922 
4,533 
6,839 
4,721 
5,967 
4,678 
5,380 
4311 

10,961 
4,293 
9,809 
4,522 
5,720 
4,936 
5,335 
5,938 
6,297 
1,477 
1,733 
1,478 
7,697 
8,166 
4,624 
5,019 
4,633 
4,738 
4,738 
6,741 
5,267 
6,176 
6,920 
4,851 
5,452 
4,945 
4,986 
4,947 
8,262 
9,825 

18,788 
8,359 

14,850 

10,572 
5,233 
5,633 
5,245 


Prezzo 
Cat.Fondi Data € 
AIN Az. Globale ESG (7) 17.06 18,340 
OFL Balanced Income A 17.06 12326 
OFL Balanced Income B 17.06 13272 
OFL Balanced Income D 17.06 9,368 
OFL Bond Income A 17.06 9,421 
OFL Bond Income В 17.06 11,208 
OFL Bond Income D 17.06 7,978 
AAMClearBridge US Equity A E 
AAMClearBridge US Equity B. — 
AEM Emerging Mkt Eq. A 17.06 23544 
AEM Emerging Mkt Eq. B 1706 10385 
AZ Equity Income ESG A 1706 13217 
AZ Equity Income ESG В 1706 16,724 
AZ Equity Income ESG 0 1706 8,064 
AZ Equity Income ESG P 29.10 9,348 
AZ Equity Income ESG Q 17.06 9202 
LE Equity Ret. Absolute A 17.06 13,264 
LE Equity Ret. Absolute B 17.06 11,741 
LE Equity Ret. Absolute G 17.06 11,501 
LE Equity Ret. Absolute P 17.06 11,040 
OEM Euro Govern. Bd 17.06 9,893 
OEB Euro Short Term Gov. Bond A 17.06 11,459 
OEB Euro Short Term Gov. BondB 17.06 12,085 
OEC Euro Sust. Corp. BdESGA 17.06 10,233 
OEC Euro Sust. Corp. BdESGB(7) 17.06 9,282 
AEU European Equity ESGA 17.06 12,921 
AEU European Equity ESG В 17.06 21,981 
AEU European Equity ESGD 30.12 10,417 
OFL Floating Rate A 17.06 12,022 
OFL Floating Rate B 1706 13,120 
OFL Floating Rate D 3012 9,345 
FLE Green Strategy A 17.06 11,515 
FLE Green Strategy 17.06 13,086 
НЕ Green Strategy G 17.06 12,987 
FLE Green Strategy 17.06 12274 
BBI IPAC Balanced A 3012 9,93 
OFL Obiettivo 2024 A(7) 17.06 10,656 
OFL Obiettivo 2024 1706 11178 
OFL Obiettivo 2024 (7) 17.06 10,688 
OFL Obiettivo 2025 A 1706 9,321 
OFL Obiettivo 2025 17.06 10,080 
OFL Obiettivo 2025 D 3012 8,951 
OFL Obiettivo 2025 (7) 17.06 10,733 
OFL Obiettivo 2026 A 17.06 10,809 
OFL Obiettivo 2026 17.06 11,459 
OFL Obiettivo 2026 (7) 17.06 11,354 
GENERALI o 
INVESTMENTS SICAV 
SE GENERALI 
ELMA INVESTMENTS 
www.generali-investments.lu 
FLE Absolute Return M.Strat D 14.06 110,62 
FLE Absolute Return M.StratE 14.06 106,30 
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E Smart24 


AEU 
APA 
ДАМ 
APA 
AM 
ДАМ 
AIN 

AIN 


uity Europe LTE 2(7) 
uity Japan LTE Z(7) 
uity N.America 2(7) 


quity Pacific ex-Japan LTE (7) 


uity USA ESG Lead. LTE Z 
uity USA LTE 2(7) 

uity World ESG Lead. LTE Z 
uity World ESG Lead. LTE ZH 


OIG Global Bond LTE R 


OIG Global Bond 


EZ(7) 


FLE Sustainable Multiasset Z 


AEU 
Linea 
OAS 


Bm > ьо о 
mn 
se 


= 
z 


> о> 


oo 


op European Research 
LTE cop. rischio cambio 
ond GBP LTE RH 

ond GBP LTE ZH(7) 
ond JPY LTE RH 

ond JPY LTE ZH(7) 
ond USD LTE RH 

ond USD LTE ZH(7) 


quity Europe ESG Leaders LTE ZH 


quity Europe LTE ZH(7) 
quity Japan ZH(7) 


‘quity North America LTE ZH(7) 
quity Pacific ex-Japan LTE ZH(7) 


quity USA LTE ZH 


G Global Bond LTE RH 
G Global Bond LTE ZH(7) 


Treasury Management 


OEB 
OEB 
MA 
MA 


sm 


Le С 


ond Short Term EUR T1 A 
ond Short Term EUR T1 Z 


Money Market EUR T1 Z 
Money Market USD T1 22 
assi 1, Z e ZH sono riservate a investitori 


istituzionali. 


EurizonAM Sicav 


т ы ы а ш ш ш о о т 


Abs Ret Moderate ESG F 


5 Ret Moderate ESG I(7) 
s Ret Moderate ESG Ріта, 
et Moderate ESG R 
et Moderate ESG U 
et Solution F 

et Solution I(7) 

s Ret Solution Primacl. 
s Ret Solution R 


Abs Ret Solution U 
AEM Asia 
AEM Asia 
AEM Asia 
AEM Asia 
AEM Asia 


acific Eq. F 

acific Eq. (7) 
acific Eq. Primacl. 
acific Eq. В 

acific Eq. U 


OFL Cedola Primaclasse 


OPE 
OPE 
OPE 
OPE 
OPE 
OPE 
AEM 
AEM 
AEM 


merging Mkt Bd. C 
merging Mkt Bd. F 
merging Mkt Bd. I(7) 
merging Mkt Bd. Primacl. 
merging Mkt Bd. R 
merging Mkt Bd. U 
merging Mkts Eq. F 
merging Mkts Eq. I(7) 
merging Mkts Eq. Primacl. 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


224,60 
142,12 
347,79 
381,12 
210,23 
195,33 
151,39 
119,99 
142,99 
156,96 
100,78 


14.06 148,820 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


137,99 
157,59 
148,74 
206,43 
176,11 
199,76 
147,31 
217,64 
229,79 
332,13 
25887 
152,74 
139,17 
153,08 


97,70 

99,24 
102,27 
109,03 


4,580 
4,677 
4,616 
4711 
4,714 
4,560 
4,929 
4,376 
4,558 
4,560 
6,675 

10,292 
5,568 
8,010 
7,093 
4,942 
4,523 
4,790 
5,900 
4,613 
5,109 
5,098 
6,393 
8,280 
5,262 


OAS Global Inflation Lkd R 
OAS Global Inflation Lkd U 
OAS Globo (Global Bond) F 
OAS Globo (Global Bond) Primacl. 
OAS Globo (Global Bond) А 
OAS Globo (Global Bond) U 
OIH High Yield Bond D C 

OIH High Yield Bond F 

OIH High Yield Bond I(7) 
OIH High Yield Bond Primacl. 
OIH High Yield Bond R 

OIH High Yield Bond U 

OIH HiYi 1-5y EH C 

OIH HiYi 1-5y EH F 

OIH HiYi 1-5y EH Hd Primacl. 
OIH HiYi 1-5y EH (7) 

OIH HiYi 1-5y EH R 

OIH HiYi 1-5y EH U 

AIT. Italian Equity F 

АІТ Italian Equity (7) 

AIT. Italian Equity Primacl. 
AIT. Italian Equity R 

AIT. Italian Equity U 

BOB Low Carbon Euro F 

BOB Low Carbon Euro Primacl. 
BOB Low Carbon Euro R 
BOB Low Carbon Euro U 
BOB Obiettivo Controllo Primacl. 
BOB Obiettivo Controllo R 
BOB Obiettivo Controllo U 
BBI Obiettivo Equilibrio Primacl. 
BBI Obiettivo Equilibrio R(7) 
BBI Obiettivo Equilibrio U 
ОМІ Obiettivo Stabilità Primacl. 
OMI Obiettivo Stabilità R 

OMI Obiettivo Stabilità U 

BOB Social 4 Future C 

BOB Social 4 Future (7) 

BOB Social 4 Future PCI 

BOB Social 4 Future 
BOB Social 4 Future 
BOB Social 4 Planet F 
BOB Social 4 Planet (7) 
BOB Social 4 Planet PCI 
BOB Social 4 Planet R 
BOB Social 4 Planet U 
OFL Strategic Bond I(7) 
OFL Strategic Bond PCI 
OFL Strategic Bond R 
OFL Strategic Bond 
AAMUSA Growth Equity I(7) 
AAM USA Growth Equity Р 
AAM USA Growth Equity R 
AAM USA Growth Equity U 


EUROMOBILIARE 
INTERNATIONAL 
FUND SICAV 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


EUROMOBILIARE 


INTERNATIONAL FUND SICAV 


Eurofundlux 
AIN Az. Globale ESG A 
AIN Az. Globale ESG B. 


17.06 
17.06 


21,081 
25,724 


OPE Central&East Eur. Bond D 14.06 167,34 
OPE Central&East Eur. Bond E 14.06 160,97 
AEM Central&East Eur. Equity D 14.06 289,57 
AEM Central&East Eur. EquityE 14.06 261,74 
OAS Convertible Bond D 14.06 111,49 
OAS Convertible Bond E 1406 110,98 
OEM Euro Aggregate Bond D 14.06 134,39 
OEM Euro Aggregate Bond E 1406 130/71 
OEB Euro Bond 1-3 yearsD 14.06 12486 
OEB Euro Bond 1-3 years E 14.06 120,93 
OEM Euro Bond 1406 16419 
OEM Euro Bond 1406 15733 
OEC Euro Corp. Bond 1406 14897 
OEC Euro Corp. Bond 1406 14295 
ARE Euro Eq. Controlled Vola. D 14.06 145,10 
AAE Euro Eq. Controlled Volat. E 14.06 139,31 
AAE Euro Future Leaders D 1406 16116 
AAE Euro Future Leaders E 14.06 148,69 
OEB Euro Short Term BondD 14.06 129,12 
OEB Euro Short Term BondE 14.06 123,76 
ARE GIS Euro Equity 14.06 136,55 
ARE GIS Euro Equity 1406 126,73 
FLE GIS СЬ M. A. Income 1406 12190 
FLE GIS Gib M. A. Income E 1406 11884 
ARE SRI Ageing Population D 14.06 161,67 
AAE SRI Ageing PopulationE 14.06 158,47 
OEC SRI Euro Corp. Short Term Bond D — 14.06 112,58 
OEC SRI Euro Corp. Short Term BondE 14.06 109,33 
OEC SRI Euro Green Bond D 1406 8419 
OEC SRI Euro Green Bond E 1406 82,53 
OEH SRI Euro Premium H.Yeld D 14.06 208,10 
OEH SRI Euro Premium H.YieldE 14.06 180,42 
AEU SRI European Equity 0 1406 243,47 
AEU SRI European Equity E 1406 21614 
FLE SRI World Equity D 1406 23116 
FLE SRI World Equity E 1406 20732 
KAIROS o 
INTERNATIONAL SICAV 


KAIRÓSS 


Kairos International Sicav 


FLE KIS - Active ESG C 14.06 102,65 
FLE KIS - Active ESG D 1406 11128 
FLE KIS - Active ESG P 1406 11616 
FLE KIS - Active ESG (7) 14.06 119,61 
FLE KIS - Active ESG Y(7) 1406 119,39 
OAS KIS - Bond C 14.06 99,85 
OAS KIS - Bond D 1406 121,68 
OAS KIS - Bond P 1406 130,95 
OAS KIS - Bond P Usd 1406 20422 
OFL KIS - Bond Plus C 1406 117,77 
OFL KIS - Bond Plus C Usd 0311 118,89 
OFL KIS - Bond Plus D 1406 15117 
OFL KIS - Bond Plus D dis 1406 90,79 
OFL KIS - Bond Plus P 1406 167,56 


Cat.Fondi 


OFL KIS - Bond Plus P dis 
OFL KIS - Bond Plus P Usd 
OFL KIS - Bond Plus X 
OFL KIS - Bond Plus Y 
OAS KIS - Bond X(7) 
AEU KIS - European Long Only C 
AEU KIS - European Long Only D 
AEU KIS - European Long Only P 
AEU KIS - European Long Only Y(7) 
FLE KIS - European Long/Short C 
KI 
KI 
K 
K 


FLE KIS - European Long/Short D 
FLE KIS - European Long/Short P 
FLE KIS - European Long/Short P Chf 
FLE KIS - European Long/Short P Usd 
FLE KIS- European Long/Short X dis (1)(7) 
FLE KIS- European Long/Short (7) 
OAS KIS - Financial |. C 

OAS KIS - Financial |. D 

OAS KIS - Financial |. P 

OAS KIS - Financial I. P Usd 
OAS KIS - Financial I. X(7) 
OAS KIS - Financial I. Y(7) 
OAS KIS - Financial Income C Chf 
OAS KIS - Financial Income C Gbp 
OAS KIS - Financial Income € Usd 
AAS KIS - Innovation Trends C Eur 
--- KIS - Innovation Trends C Usd 
AAS KIS - Innovation Trends D Usd 
ААЅ KIS - Innovation Trends P Eur 
AAS KIS - Innovation Trends P Usd 
AAS KIS - Innovation Trends X Eur(7) 
AAS KIS - Innovation Trends Y Usd(7) 


Data 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
1812 
04.04 
04.04 
04.04 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


Prezzo 
€ 


118,58 
143,22 
126,20 
127,00 
103,26 
106,46 
183,75 
206,86 
167,65 
104,80 
123,95 
127,19 
105,13 
151,64 

97,25 
133,23 
120,86 
110,99 
119,66 
134,10 
119,60 
121,70 
114,34 
127,06 
137,64 


14.06 119,810 
14.06 129,690 
14.06 129,710 
14.06 126,940 
14.06 129,340 
14.06 127,740 
14.06 120,800 


FLE KIS - Italia C(7) 1406 105,54 
FLE KIS - Italia D. 14.06 130,57 
FLE KIS - Italia P 1406 188,46 
FLE KIS - Italia X 1406 20324 
FLE KIS - Italia Y 1406 153,40 
AAS KIS - Key C(7) 1406 120,05 
AAS KIS - Key D 1406 119,65 
AAS KIS - Key D dis 14.06 100,58 
AAS KIS - Key P 1406 186,79 
AAS KIS - Key P Chf 1406 94,700 
MS KIS - Key P dis 1406 150,12 
AAS KIS - Key P Usd 1406 14231 
AAS KIS - Key Y(7) 1406 137,64 
АІТ KIS - Made in Italy C 1406 158,72 
AIT KIS - Made in Italy Pir P 14.06 153,66 
AIT KIS - Made in Italy X(7) 14.06 159,03 
AIT KIS - Made in Italy Ү(7) 14.06 162,36 
FLE KIS - Patriot P 14.06 175,06 
FLE KIS - Pentagon D 14.06 103,82 
FLE KIS - Pentagon D dis 14.06 8452 
FLE KIS - Pentagon P 1406 11210 
FLE KIS - Pentagon P Usd 1406 127,50 
FLE KIS - Pentagon Y(7) 1406 117,00 
OEC KIS - Target 2026 X(7) 14.06 103,06 
OEC KIS - Target 2026X-Dist(7) 14.06 99,63 
LUX IM 
AIF_AI& Data 17.06 132,67 
OAS Algebris Financial Credit Bond 17.06 132,56 
BBI Allocation Flex D 17.06 126,80 
OAS Amundi Glob Inc Bond D 17.06 100,35 
FLE Banor Catholic Value 17.06 107,89 
OFL BlackRock Cred. Def Strat. D 17.06 98,39 
OEC Blackrock Eu Corp InvGrade Bd Cap 17.06 100,42 
OEC Blackrock Eu Corp InvGrade Bd Dis 17.06 100,42 
AEU BlackRock European Equities 17.06 102,66 
AIN BlackRock Glb Eq Div 17.06 173,08 
AIN BlackRock Glb Eq Div DY 17.06 137,56 
FLE Blackrock Multi Asset ch D 17.06 92,37 
OEH Candriam Eu Corp High Yield Bd Cap 17.06 100,52 
OEH Candriam Eu Corp High Yield Bd Dis 17.06 100,52 
OIH Candriam Glb Corp High Yield BdCap 17.06 100,33 
OIH Candriam Gib Corp High Yield Bd Dis 17.06 100,32 
OPE Carmignac Emerging Неке Bd Cap 17.06 99,41 
ABC Consumer Tech D 17.06 150,42 
OB Dama D 17.06 99,66 
LE ESG Ambienta Alpha Green 17.06 79,31 
LE ESG Ambienta Infrastructure In, 17.06 99,67 
BI ESG Amundi Sust. Alpha D 17.06 111,89 
ASA ESG Candriam Oncology Science 17.06 105,53 
LE ESG Eurizon Contrarian Approach D 17.06 105,42 
AEU ESG European Equities D 17.06 102,57 
AAS Esg Fidelity Circular E. ch D 17.06 93,75 
LE ESG Flexible GlobalEqD 17.06 138,43 
AZ ESG Generali Inv. Div.Str.D 17.06 115,73 
AEM ESG Global Emerging EquitiesD 17.06 108,12 
ASA ESG Green Energy D 17.06 105,09 
LE ESG Morgan Stanley G.M. 17.06 96,07 
AIN ESG Pictet Future Trends D 17.06 142,96 
ARE ESG Small Mid Cap Eu Eq 17.06 133,69 
OAS ESG Sycomore Corp. Bond 17.06 94,49 
AEU ESG Sycomore European Eq. D 17.06 131,98 
BBI ESG Sycomore Next Gen. 17.06 101,68 
FLE ESG 085 Active DefenderD 17.06 99,80 
OAS ESG UBS Gib Bond Sustainable 17.06 84,36 
AAS ESG UBS Gib Climate Change 17.06 105,25 
OEC ESG UBS ST Euro Corporates 17.06 98,42 
FLE ESG Vontobel Millennial 1706 96,80 
AIN ESG World Equities D 17.06 154,68 
OPE Eurizon China Bond 17.06 9253 
OIG Eurizon Global Govies Cap 17.06 100,43 
ОМІ Euro Aggregate Bond Cap 1706 99,32 
OEB Euro Govies Short T.c. D 17.06 100,43 
OAS Euro Short Term Bond 17.06 10325 
OAS Fidelity GIb Low DurationD 17.06 102,82 
AAS Fidelity Technology Opp. FundD 17.06 131,16 
AIT Focus Italia D 17.06 130,66 
ОЕМ Generali Inv Euro Govies Cap 17.06 99,49 
ОЕМ Generali Inv Euro Govies Ds 17.06 99,50 
AIN Global Equity Value D 17.06 120,91 
ASE Global Medtech 17.06 115,01 
LE Goldman Sachs Comm Strat Cap 17.06 96,95 
AIN Goldman Sachs Gib Eq. Opp.D 17.06 156,99 
LE IMPact Act.GIb AllocationD 17.06 105,77 
OAS IMPact Corporate HybridsD 17.06 86,81 
LE Innovation Strategy 1706 17453 
OB Invesco Gib Inc. Орр. Dace. 17.06 114,14 
OB Invesco Gib Inc. Opp. D dis. 17.06 107,40 
APS JP Morgan China Equities 17.06 66,16 


LE JP Morgan Emerging Mkt 1. cl. D 
LE JP Morgan Emerging Mkt 1. cl. D 
OFL JP Morgan Target 26 cl. D 
D 
D 


OFL JP Morgan Target 26 cl. 
OEH JP MorganTarget 24 cl. 
LE ЈРМ Emerging Mkt |. D acc. 
LE ЈРМ Emerging Mkt 1. D dis. 
OPE JPM Short Em. Debt D acc. 
OIG JPM Short Em. Debt D dis. 
LE Lumyna Diver Liquid Alternat Ca 
OFL LUX IM Muzinich ST Credi 
OFL M&G Total Return Credit Са 
OFL M&G Total Return Credit Dis 
LE Man Global Arbitrage Са 
OFL Morgan Stanley Act.CStr. D cap. 
OFL Morgan Stanley Act.C.Str. D dis. 
AEM Morgan Stanley Em. Equity 
AAS Morgan Stanley GI Infr.Eq. 
AAM Morgan Stanley US Eq. 
ААМ Morgan Stanley US High Conviction 
OFL Muzinich Short Term Credit 
OAS Nordea European Covered B. 
APA Pictet Asian Equities D 
BBI Pictet Thematic Risk Control 
OAS Pimco Breve Termine 
FLE Pimco Glb Risk All. D 
OFL Pimco Income 


2 


== 


OFL Рітсо Income Dis 

AAS Robeco Glb Consumer Trends D 
FLE Short Equities D 

OFL TwentyFour G.Str. Bd D acc. 


17.06 108,408 
17.06 108,408 


17.06 
17.06 


101,04 
92,19 


17.06 100,569 


17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
12.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 


122,47 
114,82 
100,99 
91,64 
100,35 
102,98 
100,39 
100,39 
98,16 
89,57 
88,23 
65,01 
132,88 
367,34 
58,91 
97,59 
98,81 
89,62 
104,46 
98,78 
104,38 
90,83 
99,79 
121,82 
17,77 
102,11 


Cat.Fondi 


OFL TwentyFour G.Str. Bd D dis. 
OAS Tyrus Global Convertible 
BBI UBS Asia Balanced |. D acc. 
BBI UBS Asia Balanced |. D dis. 
ODB USD Govies Short Term D 
OAS Ver Capital Short Term 
OPE Vontobel Emerging Markets Debt 
OFL Vontobel Glb Active Bd D 
AIN Vontobel Glb Equity 
Mediobanca Sicav 
Duemme 

FLE Alkimis Absolute С(7) 
FLE Alkimis Absolute 
OEC C-Quadrat Euro Inv. C 
OEC C-Quadrat Euro Inv. (6,7) 
OMI C-Quadrat G.C. Plus C 
OMI C-Quadrat G.C. Plus I(6) 
OMI Mediobanca C. Bd Euro C 
ОМІ Mediobanca C. Bd Euro (6,7) 
ААЕ Mediobanca Euro Eq. С 
AAE Mediobanca Euro Eq. (6,7) 
AIN Mediobanca Pr. Eq.Str. C 
AIN Mediobanca Pr. Eq.Str. (6,71) 
FLE Mediobanca Syst. Diversific. C 
FLE Mediobanca Syst. Diversific. (6,7) 
AAS Russell Gib Eq. С 

AAS Russell Glb Eq. (6,7) 


Mediolanum International F. 


Data 


17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 


17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 


126,26 
130,63 
134,24 
147,90 

88,49 

95,09 
145,62 
131,22 
129,97 
196,88 
348,38 
489,47 
11901 
121,21 
251,59 
330,42 


www.bancamediolanum.it; tel. 800 107107 


CH- Challenge Funds - Cl. Mediolanum 
AEM Emerg. Mkts Eq. L 

AEM Emerg. Mkts Eq. S 

OEM Euro Bd LA acc 

OEM Euro Bd LB dis 

OEM Euro Bd SA acc 

OEM Euro Bd SB dis 

OEB Euro Income LA acc 

OEB Euro Income LB dis 

OEB Euro Income SA acc 

OEB Euro Income SB dis 

AEU European Eq L cop 

AEU European Eq S cop. 

AEU European Eq. L 

AEU European Eq. S 

APS Germany Eq. L 

APS Germany Eq. S. 

G Intern Bd LA acc 

ntern Bd 
ntern Bd LB dis 
ntern Bd LB dis Cop 
d SA асс 


A acc Co 


G 

G 

G 

G Intern 

G Intern Bd SA асс Сој 
G Intern Bd SB dis 
G Intern Bd SB dis Cop 
G Intern Inc LA acc 

б Intern Inc LA acc Coj 
G Intern Inc LB dis 
G Intern Inc LB dis Cop 
G Intern Inc SA acc 
б Intern Inc SA acc Сој 
G Intern Inc SB dis 
G 


ntern Inc SB dis Со 
AIN International Eq L 
AIN International Eq L c. 

AIN International Eq S 

AIN International Eq S c. 

АІТ Italian Eq. L 

АІТ Italian Eq. S 

MAD Liquid. Usd S 

MAD Liquid. Usd L 

MAE Liquidity Euro L 

MAE Liquidity Euro S 

AEN MED CH Energy Eq Evol L 
AEN MED CH Energy Eq Evol S 
AFI MED CH Financial Eq Evo L 
AFI MED CH Financial Eq Evo S 
ASE MED CH Health Eq Evo LA 
ASE MED CH Health Eq Evo SA 
AIF MED CH Techno Eq Evol L 
МЕ MED CH Techno Eq Evol S 
ASE MED CHA Ind&Mat Eq Evo LA 
ASE MED CHA Ind&Mat Eq Evo SA 
ААМ North Amer Eq L co) 
ААМ North Amer Eq S co 
ААМ North Amer. Eq. L 
ААМ North Amer. Eq. S 
APA Pacific Eq L cop. 
APA Pacific Eq S cop 
APA Pacific Eq. L 

APA Pacific Eq. S. 

FLE Solidity & Return LA acc 
FLE Solidity & Return LB dis 
FLE Solidity& Return SA acc 
FLE Solidity& Return SB dis 
APS Spain Eq. LA acc 

APS Spain Eq. SA acc 
Mediolanum Best Brands 
AEM Chinese Road Opp L 

AIN Circular Economy Opp. L 
AIN Circular Economy Opp. LH 
OEM Convertible Str. Col LA 
OEM Convertible Str. Col LI 
OEM Convertible Str. Col LHA 
OEM Convertible Str. Col LHB 
OEM Convertible Str. Col SA 
ОЕМ Convertible Str. Col S 
ОЕМ Convertible Str. Col SI 
ОЕМ Convertible Str. Col S 
LE Coupon Str. Coll LA 
LE Coupon Str. Coll LA co| 
LE Coupon Str. Coll LB. 
LE Coupon Str. Coll LB co| 
LE Coupon Str. Coll SA 
LE Coupon Str. Coll SA co 
LE Coupon Str. Coll SB 
LE Coupon Str. Coll SB co 
BI Dynamic Coll L 

BI Dynamic Coll L cop 

ВІ Dynamic Coll S 

ВІ Dynamic Coll S cop 
AIN Dynamic Int Val O. LA 
AIN Dynamic Int Val O. LHA 
AIN Dynamic Int Val 0. SA 
AIN Dynamic Int Val 0. SHA 
AEM Em. Mkts Coll. L 

AEM Em. Mkts Coll. S 

FLE Em. Mkts MA Coll. L 

FLE Em. Mkts MA Coll. S 

OPE Emerging Mark Fix Inc LA 
OPE Emerging Mark Fix Inc LB 
OPE Emerging Mark Fix Inc LHA 
OPE Emerging Mark Fix Inc LHB 
AAS Eq. Pow. Coup. C. L 

AAS Eq. Pow. Coup. C. L c. 
AAS Eq. Pow. Coup. C. LB 
AAS Eq. Pow. Coup. C. LH B. 
AAS Eq. Pow. Coup. C. S 

AAS Eq. Pow. Coup. C. S B 
AAS Eq. Pow. Coup. C. S c. 
AAS Eq. Pow. Coup. C. SH B 
OFL Equilibrium LA 

OFL Equilibrium LAH 

OFL Equilibrium LB 

OFL Equilibrium LBH 

OFL Equilibrium SA 

OFL Equilibrium SAH 

OFL Equilibrium SB 

OFL Equilibrium SBH 

FLE Euro Coup Strat C. LA 
FLE Euro Coup Strat C. LB 


= 


= 


=з 


17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 


17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 
17.06 


9,344 
19,987 
8,880 
5,455 
15,266 
10,176 
6,902 
4,570 
11,975 
8,538 
9,189 
17,289 
6,663 
10,981 
6,996 
12,824 
5,664 
1,336 
4,720 
4,969 
10,978 
12,468 
9,208 
9,222 
4,973 
5,869 
4,579 
4,197 
9,638 
10,132 
8,894 
8,064 
13,019 
12,004 
16,304 
22911 
6,412 
10,731 
10,552 
5,318 
6,888 
12,618 
8,062 
15,101 
5,315 
9971 
1,224 
14,481 
11,918 
21,376 
12,520 
24394 
16,339 
31,474 
18,311 
22,808 
8,303 
15,883 
8,187 
10,417 
4,615 
4,363 
10,385 
8,275 
8,866 
18,502 


4214 
5,094 
4,833 
6,005 
5352 
5213 
4,648 

11,631 

10,364 

10,084 
9,001 
1,152 
6,147 
4,558 
3819 

13570 

11644 
8471 
1,252 
9,365 
8,586 

15,973 

16,341 
7,508 
6,716 

14,527 

13,062 

11,919 

18,614 
5,051 
9,555 
4,779 
3,956 
4,093 
3,406 
9,001 
1,372 
5,669 
4,897 

13,670 

10,858 

13,647 
9,353 
4,681 
4,526 
4,075 
3,845 
9,177 
8,665 
7,979 
1,532 
5,719 
4,589 


Prezzo 
Cat. Fondi Data € 
FLE Euro Coup Strat C.LHA — 17.06 5,630 
FLE Euro Coup Strat C. LHB 17.06 4521 
FLE Euro Coup Strat C. SA 17.06 11178 
FLE Euro Coup Strat C. SB 1706 8,982 
FLE Euro Coup Strat C.SHA 17.06 10,999 
FLE Euro Coup Strat C.SHB 17.06 8,833 
OEM Euro Fixed Income LA 17.06 4615 
OEM Euro Fixed Income LB 17.06 5,979 
OEM Euro Fixed Income SA 17.00 8,892 
OEM Euro Fixed Income SB 17.06 11449 
AEU European Coll L 17.06 8391 
AEU European Coll L сој 17.06 8831 
AEU European Coll S 1706 12173 
AEU European Coll S со 1706 16122 
AEU European Small Сар Еді 17.06 5,482 
OAS Financial Inc Strat LA 17.06 6,847 
OAS Financial Inc Strat LB 17.06 5159 
OAS Financial Inc Strat SA 1706 13,549 
OAS Financial Inc Strat SB. 17.06 10177 
AIN Glb Demographic Opp.L 17.06 6,815 
AIN Glb Demographic Opp. LH 17.06 6,245 
OIH Glb High Yield cop LA 17.06 7,481 
OIH Glb High Yield cop LB 17.06 3,605 
OIH Glb High Yield cop SA 1706 14030 
OIH Glb High Yield cop SB 1706 6,764 
OIH Glb High Yield LA 17.06 13,494 
OIH Glb High Yield LB 17.06 4790 
OIH Glb High Yield SA 17.06 19,686 
OIH Glb High Yield SB 17.06 7,421 
AIN Global Impact L 17.06 5,225 
AIN Global Impact LH 17.06 477 
AIN Global Leaders L 17.06 7,525 
AIN Global Leaders LH 17.06 6,694 
AAS Infrastruct Opp Col LA 17.06 7430 
AAS Infrastruct Opp Col LB 17.06 5,655 
AAS Infrastruct Opp Col LHA 17.06 6,026 
AAS Infrastruct Opp Col LH 17.06 4767 
AAS Infrastruct Opp Col SA 17.06 13,712 
AAS Infrastruct Opp Col SB 17.06 10,869 
AAS Infrastruct Opp Col SHA 17.06 11,540 
ААЅ Infrastruct Opp Col SH 17.06 9118 
E MedCarmignacStrS.LA 17.06 6,302 
E MedCarmignacStrS.SA 17.06 12,238 
AEN Med Energy Transition L 17.06 4,920 
AEN Med Energy Transition LH 17.06 — 4,819 
E Med FidelityAsian S.LA 1706 5256 
E Med FidelityAsian S.LB 1706 4207 
E MedFidelityAsian ЫНА 17.06 4,596 
E Med FidelityAsian S.LHB 17.06 3,673 
E Med FidelityAsian S.SA 17.06 10,284 
E Med FidelityAsian S.SB 1706 8241 
E Med FidelityAsian S.SHA 17.06 8,980 
E Med FidelityAsian S.SHI 1706 7,185 
ASE Med Futur Sustain NutrL 17.06 — 4,708 
ASE Med Futur Sustain Nutr LH 17.06 4,643 
AIN Med Glo Eq Styl Select 17.06 5,906 
AIN Med Glo Eq Styl SelectLH 17.06 5,785 
OAS Med Glob Sustain Bond LA — 17.06 5,019 
OAS Med Glob Sustain Bond LB 17.06 5,020 
OAS Med Glob Sustain Bond LHA 17.06 — 4,996 
OAS Med Glob Sustain Bond LHB 17.06 — 4,996 
ASE Med Green Build Evol LA 17.06 5,048 
ASE Med Green Build Evol LB 17.06 5,027 
ASE Med Green Build Evol LHA 17.06 4,976 
ASE Med Green Build Evol 17.06 4,977 
APS Med India Opportunities L 17.06 6,903 
AIN Med Innov Thematic O. 17.06 7,921 
AIN MedinnovThematicO.LH 17.06 6,912 
FLE Medinvesco BR.CS LA 17.06 6,260 
FLE Med Invesco BR.CSLB 17.06 — 4,964 
FLE Medinvesco А. CS SA 17.06 12,128 
FLE Med Invesco А. CS SB 17.06 9,629 
AEN Med MultiAsset ESG SelL 17.06 5,087 
AEN Med MultiAsset ESG SelLH 17.06 5,187 
AIN MStanley Glb L 17.06 12,490 
AIN MStanley Glb L cop 17.06 9761 
AIN MStanley Glb S. 1706 23,482 
AIN MStanley Glb S cop 17.06 18,297 
FLE New Opp. С. LAcop 17.06 6,320 
FLE New Орр. С. SAcop 17.06 12,027 
FLE New Opp. Coll. LA 17.06 7,301 
FLE New Opp. Coll. SA 17.06 13,943 
APA Pacific Coll L 17.06 8892 
APA Pacific Coll L cop. 17.06 797 
APA Pacific Coll S 17.06 12,359 
APA Pacific Coll S cop 17.06 14,632 
BOB Premium Coup.Coll L 17.06 6,369 
BOB Premium Coup.CollLcop 17.06 5,907 
BOB Premium Coup.Coll LB 1706 4,259 
BOB Premium Coup.CollLHB 17.06 3,977 
BOB Premium Coup.Coll S 17.06 12,165 
BOB Premium Coup.Coll S B 1706 8,305 
BOB Premium Coup.CollS cop — 17.06 11,257 
BOB Premium Coup.CollSHB 17.06 7,693 
AIN Socially Resp Coll LA 17.06 6,779 
AIN Socially Resp Coll LAH 17.06 6,425 
AIN Socially Resp Coll SA 17.06 13330 
AIN Socially Resp Coll SAH 17.06 12,624 
AAMUS Collection L 17.06 12,345 
AAMUS Collection L co 17.06 10917 
AAMUS Collection S 17.06 18,732 
AAMUS Collection 5 сој 17.06 20,040 
LE USCouponStratCollLA 17.06 7,053 
LE USCouponStratCollLB 17.06 5,681 
LE US Coupon Strat CollLHA 17.06 5,741 
LE US Coupon Strat CollLHB — 17.06 — 4,610 
LE US Coupon Strat CollSA 17.06 13,869 
LE US Coupon Strat CollSB 17.06 11,182 
LE US Coupon Strat CollSHA 17.06 11241 
LE US Coupon Strat Coll SHB 17.06 9,008 
equote esposte si riferiscono ai prezzi di chiusura 
del giorno lavorativo precedente quello sopra 
indicato 
New Millennium Sicav 
anca Finnat Euramerica; tel. 06 699 33 1 


С Aug Corp Bond A 

C Aug Corp Bond Chf H A 
E Aug Corp Bond (7) 
B Aug Corp Bond Usd H A 
B Aug High Qual Bd Chf H A 
B Aug High Qual Bd Usd H A 
B Aug High Qual. Bond A 
B Aug High Qual. Bond I(7) 
| Aug Italian Div. Bond A 
I Aug Italian Div. Bond I(7) 
BOB Aug Mkt Timing A 
BOB Aug Mkt Timing (7) 
BOB Balanced World Cons. A 
BOB Balanced World Cons. I(7). 
OEB Euro Bonds Short Term A 
OEB Euro Bonds Short Term (7) 
ARE Euro Equities A 
AAE Euro Equities (7) 
OIH Evergreen Global H.Yield А 
OIH Evergreen Global H.Yield I(7) 
OIC Extra Euro НОВА 
OIC Extra Euro НОВ I(7) 
AIN Global Equities Eur Hdg A 
AIN Global Equities Eur Hdg (7) 
OEM Inflation Lkd Bond Eur. A 
OEM Inflation Lkd Bond Eur. (7) 
OEC Large Europe Corporate A 
OEC Large Europe Corporate I(7) 
BOB Multi Asset Opportunity A 
BOB Multi Asset Opportunity I(7) 
BBI РІА Bil. Sistema Italia A 
BBI PIR Bil. Sistema Italia (7) 
FLE Total Return Flexible A 
FLE VolActive A 

FLE VolActive (7) 


14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
01.08 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 
14.06 


238,89 
101,59 
263,14 
121,87 
7805 
10981 
157,46 
167,62 
13828 
15037 
108,75 
120,95 
147,76 
162,21 
132,02 
138,18 
1406 78,34 
1406 88,21 
13.10 3420,00 
14.06 10025 
1406 106,54 
14.06 11382 
14.06 133,5 
1406 150,49 
14.06 107,67 
14.06 11498 
1406 13201 
1406 141,86 
14.06 107,71 
14.06 111,80 
14.06 102,63 
14.06 106,97 
14.06 133,19 
14.06 9100 
14.06 101,87 
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Fondi 
i comuni e Sicav e 
stere 
Cat.Fondi F Т 
Рге; А 
HE Wu. а | GM ondi pensione a Е 
I ARMONIZZATI UE Fondi HA Prezzo | Nome perti 
8a+ Sicav Global Equity C € | fondo 
а GI Y 14.06 D Nome onete d’ 
+ Sicav Eiger (7) m giu 1 1897 | ARCA ata Quota | fondo oro 
Ва» Sicav Ei 06 137,000 | Pacific Equi 406 18 E i 
8а+ Si ШШ 14.06 m й Расій E 14.06 = UNIPOLS ba Th Milano 170 (0) Commoditi 
icav Etica R mo ,130 | Pacific Equity R SO 7 А! = е Sterlina v.c. Denaro ities 
Sau 06 97,450 | Risparmio Italia PIR 1400 1213 | — RC A Serina m EMO Lettera | Merce 
о m __ | Risparmio Italia R Т ааа Ur \ї ° шт SS 534,00 | Energia Rug Dus 
© Target 2025 D 14.06 1473 UNI O a “n italiano 508,00 538,00 | Brent еса Data Prezzo Pre 
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2 Е Ө nibile Comp. Azionari .06 15,0. indian ; 524,00 EDX 7.06 ,97 NYMI 14.06 z ‚00 
Bond: н ы Linea Cresci В 3004 2 р. Azionario 2 ‚023 ШЕШ 1020 д Е А 66,59 : EX Т 26,78 
ds Value Eur n PLANETARIUM PUES Crescita Sostenibile C 30. 5,595 | Comp. Azionari 1106 1547 20$ liberty Resa 1100,00 Etanolo Mais (Usd/gal) EDX E 17.06 67,06 66,87 | Platino PM fix (Usd/o NYMEX Gu 1706 88360 26,89 
Flexible Low Risk E .06 198,37 D Linea Crescita Sostenibil 04 26,476 . Azionario 3 472 | 205516 ‚00 ШОП БОТ et 1706 — 673 67,35 | Platino (Eur/gr 2) TBMA ug 17.06 Em 890,60 
Global Fixed In di 1306 150,74 Linea Obiettivo ni ре R 3004 28,162 Comp. Azionario 4 шо eges] È dica ci a "om © CBOT T 1109 716 ge | ЧЫ 5 CONFI m END n EA 
с. Eur : : y C QUEE 11.06 ria 2070,00 Д as Oil (0 o 1706 ү 2,16 pot — 14 : 957,00 
Low Duration Eur 1206 100,74 es == Linea Obiettivo ТЕКС © 30.04 12,716 na Bil. Dinamico 11.06 1050] 10 corone Austria 926,00 2600 Da E Set — 1706 He 216 CBOT ni Gu 17 п E 2850 
a к a d - y - H Es 
Macro Dynamic Eur 1306 ma | PLANET Linea Obiettivo TERR. © 3004 13,148 is Bil. Dinamico 1 m 19,989 n Cile 2070,00 250820 - ICE T n xi Eu LETS M Board of Trade ug 1706 97 E m 
A „ANET. 1 i Ё T . Bil. Dinami “ erran 00 asoline Rb 7.06 > 25 u : 58,60 
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uropean Equity A o 109,52 | Global Conservati 3101 1750 Raiffeisen F.P. diss Comp. Gar. Fl © 1106 1027] | 0100 eh pa uminio HG 1° (Usd/0) ME — Sett] D — — | Farinadi ses ) Mi 1 1706 190500 190500 
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Ethical Total Return Bond D mis Sol 20% = e Da acello - Vitelli da carne bianca ү ШЫР Mont. ик 213 25 €/k Carne nazionale di Vitellone - as di 1° qualità RD HUS 149 dE) Е Circuito non tutelat 008 CUN 130% 1 
Ethical Total Return Bond R js 7,3 mec. р гап. e о - Vitelli da carne bianca inc cehi P.N. 2° qualità == Di 3B 21 e/kg | Came nazionale di Vitellone ШТ di 2° qualità MO 10.06 2 749 €/kg | Circuito non -e Z 144 Kg CUN 13.06 x 151 €/kg 
Euro Equit 406 9 A 258,28 la mac (p. m - roci nazionali . 1406 Y €/kg Carne nazi — - Quarti posteriori - MO 10. ч 7,17 mo о 144/152 К C 192 1 
yc ,38 | Mercato M . 0 orto) - Vitelloni 7 255 nazionale di Vi riori sgrassati di 1° q.tà .06 €/kg | Circuit d UN 130 5 € 
КҮ 29 В loni (14 = Mont, 25 i Vitellone - Quarti : ati di 1° q. 653 о non tutt .06 Ak 
Euro Equity R 1o 2554 | 11391 netario Europeo 29 1220 = EZIO " V) razza chianina AI2 1GP і 1406 373 m €/kg | Came nazionale di Vitel = Quarti posteriori grasa SE T ne ne 653 €/kg | Circuito non ш 152/160 Kg UN 1306 19 — 159 € T 
Global Bond C 1406 24,25 Ob. Euro Gov. B, т 00 15 est da mac (p. morto) - Vitelloni q.tà) razza chianina AR3 IGP 12.06 6,80 : €/kg | Came nazionale di Vi - Quarti anteriori di 1° qualità qtà MO 1006 : 1029 €/kg Стойо lato 160/176 Kg CUN 130 L 157 € 
14, 111,94 Ў Best da mat oni (1° q.tà) razze 51 12.06 : 680  €/l C = itellone - Quarti DR qualità MO 950 9,40 non tutelato 176/1 06 160 /% 
Global Bond D 06 1552 | Ob.Euro ch TE 2: c (p. morto) - Vitelloni (2° q.tà) estere pregiate AU? 9 128 6,80 680 È arne nazionale di Manzo e Vitell una di 2° qualità 10.06 TO i €/kg | Circuito non tutelato OI 80 Kg CUN 1306 TR 160 €/kg 
Global Bond R 1405 13,53 | 12676 р i 2 a mac (p. morto) - Vitelel*qtà Hà) razze estere pregiate А % — 530 80 €/kg | Came nazionale di lone femmina - Mezzene di q.tà MO 1006 504 €/kg | Circui tre 180 Kg CUN i 1,66 
i 126,63 Best itellel°atà razza chiani eN2 SI 12 : 530 e di Manzo e Vitel Tie tazas gana 4,70 g | Circuito tutelato 144/ 1306 1 & ч 
14,06 150 Oh. Internazionali 0,10 а mac (p.morto) Vi йй, razza chianina, de 12218 mesi .06 5 1 €/kg | Came nazionale di one femmina - M : MO 10% 480 €/kg | Circi 152 Kg CU 99 15 
,06 azionale Gi 10 -1,30 ) Vitelle, 1°gtà j mesi IGP ,10 5 ionale di Manzo e Vi lezzene di 1° qualità M 10 /kg | Circuito tutel N 13.06 59 €/k 
11952 ov. , Best da mac ,I*qtà razze estere pregi SI 1206 d0 e/ | © - zo e Vitellone femmi qualità МО 29 7,08 elato 152/160 156 8 
11881 (p. morto) - Manze (118 pregiate, da12a18mesi : 710 kg | CamenazdiManzoeVi femmina = Mezzene di 10.06 и €/kg | Crai Kg CUN 1 , 1,56 
Е Best ze (17:3) razza chiani mesi SI 1 : 710 zo e Vitellone fem - Quarti ne di 2° qualità 6,68 uito tutelato 160 3.06 1 7 €/kg 
LEGEN 060 -1,63 a mac (p. m a chianina (>18 mesi 200 40 €/kg | Came nazdi em - Quarti posteriori MO 10 668 € /176 Kg C m og 
DA i Bes . morto) - Vacche (1° q.tà mesi) IGP 5,60 5 az di Manzo e Vitell posteriori sgrassati 1°qtà Q6 638 / | CUN UN 1206 81 €/K 
tda mac (p. m (1° qti) razza chiani SI 1206 0 ел | Ca Tortola il°ga MO 638 - SUINETTI | 184 i 
morto) = Vacche (2° janina DR2 IGP 6,80 rne naz di Manzo e Vit arti posteriori sgrassati 2°qtà 10.06 101 n €/kg | L = CUN 13.06 : 184 €/k 
FONDI ESTE Best da mac ( (2° q.tà) razza chiani SI 1206 680 €/kg Can = itellone fem - Quarti ==: sati 2°qtà МО ,10 10,05 attonzoli di 7 K а 190 g 
ESTERI. Le . morto) - Tori (12 q.tà janina DR3 IGP 3,18 ne naz di Manzo e Vi arti anteriori di 1° q.tà 1006 2 €/kg $ : 190 
o tre decimali, ad quote sono espresse i Best da ri (12 q.tà) razza chiani S 120 i 318 € o e Vitellone fem - i 1° qtà M 9 3 Lattonzoli di 15 i €/kg 
E o no espresse in € salvo diversa indi mac (p. morto) - Tori (22 q.tà chianina BU3 IG 06 31 /kg | Came nazionale di one fem - Quarti anteriori di 2° tà 0 1006 40 €/k Kg. 
END ШШЕН pa T Medi ha icazione e sono arrotondati Best da mac (p.vivo) Es G q.tà) razza chianina ВАЗ g SI 1206 5 318 ef | Game E ` a prima categoria (a) - m 11 = Mo 10% m 4,93 qm шош di 2 Kg: T 1206 7910 7 
lanced, Gib i: Az.=Azionario, Eq.- nazione dei singoli n sono previsti decimali ate a due | Best da mac (рай elloni (12 q.tà) razza chiani SI 120 : 350 € i Vacca prima categori ene di 1° qualità М - 4,63 n Lattonzoli di 3 UN 1206 : 9/5  €/cad 
j, Glb-Global, Mkt= , Eq.- Equities, Obbl.-Obbli comparti. imali. La dicitur. ac (p.vivo) - Vitelloni а chianina IGP 0% 318 / | Carme naz di Vacca 1° egoria (a) - Mezzene di 0 1006 68 — €/k i 30 Kg. 6,98 
commissione di sott t-Market, Opps= , Obbl.-Obbligazionari à | Best 7 еПопі (2? q.tà) Tm S 0 3,18 cca 1° cat (a) - Quarti ene di 2° qualità 510 & | Lattonzolidi CUN 120 111 €/k 
i ttoscrizione. ( ps-Opportuniti rio, Bd-Bond, Bil-Bilanci a mac (privo) - Vitelloni razza chianin 12.06 18 €/kg | Came nazionale di Quarti posteriori à à MO 10 510 i di 40 Kg. Es 5 є 
пЗ н sottoscrizione. (2) Più commi ities, Idx=Ind , Bil=Bilanci ivo) - Vitelloni (12 q.tà a IGP 4,55 nazionale di V. riori sgrassati di 1° q.tà 06 n €/kg - C ‚10 5 
ione e *ri ù commissione di ех, Sect.- Sector, Mi iato, Bal-Ba- Best da n i (1° q) raz SI 120 455 € - асса seconda categori idileqtà M 85 n Magroni di 50 UN 130% 20 — €/k 
scatto. (6) Fond riscatto (* a favo О Mix-Mixed. (1) Più mac (p.vivo) - Viteloni ze estere pregiate % 364 /kg | Came nazionale di ategoria (b) - Mezzene di 0 1006 85 — €/ig Ke M) £ 
FONDI CHIUSI. Prez autorizzato all re del fondo). (5) Più ne e riscatto. (3) Pi - (1) Più | Best da mac (pi elloni (2^ q.tà) razz SI 120 : 3 € i Vacca seconda categori ene di 1° qualità М $05 6 Magroni di 65 CUN 1306 ; 413 €/k 
CHIUSI. Prezzo: viene i alla vendita in Itali iù o meno commissi iù commissio- mac (p.rivo) - Vitelle1°qtà e estere pregi 00 3 /kg | Carne naz di egoria (b) - M i 0 1006 05 — €/k Kg. 3,83 8 
Telematico di 220: viene indicato i in Italia. (7) Offerta ri commissione emissi 0 itelle1°qtà, TES giate 50 3 i Vacca 2° cat lezzene di 2° qualità 4,90 E | Magronidi CUN i 389 
i Borsa Itali icato il Prezzo di Ri ferta riser e emissione/ri- Best da mac (раї , razza chianina d SI 1206 50 — €/ C j at (b) - Quarti posteriori qualità М0 " 4,90 agroni di 80 K 13.06 : €/kg 
FONDI Ате. SODE 110 di Riferi servata ad operatori qualifi ri (p.vivo)- M : а 0312 a18 mesi 30 kg | Carne naz di Vacca 2° i posteriori ni 10.06 r €/k & 3,37 
рер Data: data define S auis lee sal ШШШ к ( m È EU шшен 5 e i m 300 €/kg | EQUINI асса 2° cat (b) - Quarti anteriori ima шы y qus i Ra x“ к; к 2171 E 
unitario della ento. Su richiest var. della quota. © rnalieri. rcato | Bestda - che (1 q.tà) razza chiani ji 9 12 ü 455 qtà z 5,85 cu CUN 13.06 Z 277 €/k 
quotaè N A i mac (p.vivo) - а chianina IGP 06 €/kg | Equini MO 100 ШЫ E N - TAGLI а 233 /в 
to complessivo d soggetto a variazione ii immissione Vigil ranzia del capit. ) - Vacche (2? q.tà 455 4 quini - Puledri lattoni .06 400 Kg DI CARNE SUI CUN , 231 
ella gestione iazione in relazione all’ igilanza (Covip) si capitale; © con Best da mac (pai : tà) razza chiani SI 1206 55 €/kg = ri lattoni 1° qualità н 200 Gres INA 13.06 , € 
Sinne e all'andamento dei i precisa che il val B .vivo) - Tori (12 qualità ina IGP 3,00 30 Equini - Puledri lattoni А А €/kg nza coppa, senza fond 195 194 
TARIFFE DI n orizzonte temporale di i mercati. Pertanto il ri оге | Bestdamac(pxivo) - Tori їй) razza chianina IG SI 1206 ,00 €/kg | Equini attoni 2° qualità M Carré senz ello, senza costin Si €/kg 
А PUBBL porale di suffici nto il risulta- .vivo) - Tori (2? qualità i 2,50 quini - Puledri ont 2807 а coppa, senza f е (lombo Bolo, 
Fondi Assicurati ICAZIONE ente ampiezza CARN qualità) razza chiani SI 1206 250 € ri sopranno (inferiori ai 350 Bust , senza fondello, con costi gna) СОМ 
BLIC/ а j I BOVIN janina IGP А 350 / | Equini- Muli (ЙТ Л ИП Mont, , 3,50 sto con co , con costine (lomb 14.06 
Deus S A di € 1530 E 9 à 350 quini - Muli - Asini di anni) 1° qualità о dI 50 — €/ig ppa, senza fondell o Padova) 4,50 
ге Sicav di diritto Itali + Iva a riga. Fondi Came di Vitelloni 12.06 50 — €/ig i ini di 1° qualità a M 290 Coppa f o, con costine CUN 140 450 € 
+ Iva a riga. Fondi ritto Italiano € 256 ; Fondi Esteri è di j Vitelloni maschi rigli 3,00 Equini - Muli - Asini di ont. 280 290 € Tesca con 0! 06 4 /g 
апра: i 6 È ri è di - aschi gri 3,0 uli - Asini di 2° qualità 07 /K - 550 50 
ED Giuse die 1530 «lv inn speculativi di Fondi (Cube Iva a riga. Fondi Carne di Vitelloni maschi dim È eau Е нш a d e: Mon 2807 = 213 ik Coscia fresca per crudo, refilata d ER 1006 мю i ES 
«lva a riga «Iva a riga. Indici i Diritto Italiano è di si storici € 25 Carne di Vitelloni а CEE - Mezzene E: MO 10% кшй acello 1° qualità Mo 5 22 Coscia fre , efilata da 10 a 12 k - UN 1406 : (0 — €/k 
Le Società di y . Assogestioni associ ici e Certificati è di ano è di € 1530 66 itelloni maschi grigli 3 | 6,37 quini - Cavalli d A nt. 28.07 25 — €/k sca per crudo, refil g (peso medio 11) a 5,45 d 
N gestioni associati (tari ti è di e 256 30 «la a ri Came di Vitelloni griglia CEE - M Mo i 6,37 — i da macello 2° qualità 1,75 & | Cosci ,refilata da 12 k CUN È 5,45 
Per informazi estione dei Fondi s i (tariffa s 6 +Маа wie | Guess aus ezzene U2 10.06 37 €/kg | Equini - Cavalli qualità Mont. 2 175 scia fresca ge oltre 14,06 Wo €/kg 
oni ono tutte costitui peciale) € 1 riga. ETF è di ni maschi grigli 6,37 ni - Cavalli d = 8.07 2 €/k - per crudo, ге = 4,34 
439 0230223661. e costituite in a [030 SURE die | CamedìVitelloni e - Mezzene U3 MO 1006 L 637 €/kg | омм la macello 3° qualità (magri) ИШЕТ 3,50 350 ES (ista esi e C fiata prod pics ide 1-19 CUN 1406 = 429 €/kg 
b ТОШ E griglia CEE - Mezzene R2 MO 10% ras 599 €/kg | Besti Mont. qu 2,60 260 n Coppa fresca parri prod tipica,s.piede,13 Som CUN 1406 z hhh €/kg 
| Da: . 28 = la ,13-16kg,pm14,5 s 
Came di Vitelloni i griglia CEE - Mezzene R: MO 100 0 599 € jame da macello (peso vi == Spalla fresca di „5 kg e oltre pml45 CUN 14 B2 € 
ЖЇН 3 .06 а | Best peso vivo) - Agnelli fi € Tesca disos: 06 /Kg 
aschi griglia CEE - Mezzene 02 MO 1006 m 579 €/kg я da macello (peso с. m i al2kg z /K | Trito trito 85/15 sata e sgrassata da 5,5 kg e oltre CUN 14.06 = 580 €/kg 
stiame d; - Agnelli oltre 12 12.06 Д 
MO 100 : 579 € ше (DOS kg = Pancetto CUN 14 685 € 
6 423 "m * kg | Bestiame da allev da vivo) - Pecore da scarto SI 1206 = — €/kg | Pancett пе con bronza da 7,5 а95 kg QN 1 e E 16 sa 
/kg | Bestiame da allev (peso a - Pecore (razza da came) SI 1206 1700 = ek | Gola = fresca squadrata 4/5 kg T n 417 mi * Ц 
ivo) - era .06 E 
) - Pecore (razza da latte) SI 1206 im 120 Є/саро | Lardo ox cotenna e magro CUN 1406 2,15 215 : = 
SI 1206 : 500 €/ca 03cm« Б 4,83 5 
11000 1000 = Lardo fresco 4 cm + ON ТИШЕ ше. 
! 
po | Lardello con coten CUN 14% 250 €/kg 
na da lavorazione CUN 3,80 380 
14.06 2 €/kg 
CUN 460 4,60 
1406 155 60 — €/ig 
; 
155 €/kg 


Il Sole 24 Ore Martedì 18 Giugno 2024 — N.167 


Da scriviamo la storia 
del Grana Padano ООР, l'eccellenza italiana. 


Un'emozione italiana. 


IL FORMAGGIO DOP PIÙ CONSUMATO AL MONDO. 


